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Resumen

Durante los ultimos afios, Colombiana Kimberly Colpapel ha enfrentado un
deterioro financiero significativo, con margenes operativos negativos y pérdida de
participaciéon en categorias clave, exacerbado por la creciente presién de las marcas
blancas. Este trabajo aborda la necesidad urgente de revertir esta tendencia,
proponiendo un portafolio de estrategias integrales de turnaround para recuperar su
rentabilidad y sostenibilidad en el mercado colombiano.

Mediante un andlisis financiero y estratégico, se identificaron una estructura de
costos sobredimensionada, una débil adaptacion al canal hard discount y una
desconexion del portafolio con las nuevas demandas del consumidor, especialmente
frente a la competitividad de las marcas blancas. En respuesta, se disefié un portafolio de
estrategias centrado en tres lineas principales: optimizacion de costos y eficiencia
operativa; diversificacion y reorganizacion del portafolio comercial; e innovacion
sostenible en productos y empaques.

Estas estrategias buscan alinear las capacidades internas de la organizacién con
las oportunidades del entorno, sentando las bases para la recuperacion financiera y el
fortalecimiento competitivo de Colombiana Kimberly Colpapel a mediano y largo plazo.

Palabras clave: Rentabilidad, Estrategia Empresarial, Diagnéstico Financiero,
Turnaround, Sostenibilidad, Benchmarking, Portafolio, Eficiencia Operativa,

Competitividad, Gestion Estratégica, Marcas Blancas.
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Abstract

In recent years, Colombiana Kimberly Colpapel has experienced significant
financial deterioration, with negative operating margins and loss of share in key
categories, exacerbated by growing pressure from private labels (store brands). This
thesis addresses the urgent need to reverse this trend by proposing a portfolio of
comprehensive turnaround strategies to restore profitability and sustainability in the
Colombian market.

A financial and strategic analysis identified an oversized cost structure, weak
adaptation to the hard-discount channel, and a disconnect between the portfolio and
evolving consumer demands, particularly amid stronger competition from private labels. In
response, a portfolio of strategies was designed around three pillars: cost optimization
and operational efficiency; diversification and reorganization of the commercial portfolio;
and sustainable innovation in products and packaging.

These strategies aim to align the organization’s internal capabilities with market
opportunities, laying the groundwork for Colombiana Kimberly Colpapel’s financial
recovery and competitive strengthening in the medium and long term.

Keywords: Profitability, Business Strategy, Financial Diagnosis, Turnaround,
Sustainability, Benchmarking, Portfolio, Operational Efficiency, Competitiveness, Strategic

Management, Private Labels (Store Brands).
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Introduccion

Colombiana Kimberly Colpapel, subsidiaria de Kimberly Clark, ocupa una posicion
relevante en el sector colombiano de bienes de consumo, especificamente en las
categorias de cuidado personal y productos de limpieza. Este sector se caracteriza por
una alta competitividad, impulsada tanto por la busqueda constante de posicionamiento
de marca entre los principales actores, como por el crecimiento sostenido de las marcas
blancas de bajo costo, lo que incrementa la complejidad del entorno competitivo. La
magnitud considerable del mercado y la estabilidad en la demanda de estos productos
hacen que el sector resulte atractivo para empresas que buscan asegurar ingresos
estables y expandir su presencia a nivel nacional e internacional. En Colombia, el
liderazgo sectorial esta en manos de companias como Productos Familia S.A, Kimberly
Clark, Tecnosur S.A.S y diversas marcas privadas. (Lagos, Piraquive, Camacho, &
Mogollén, 2024)

No obstante, en los ultimos afos, la compafia ha enfrentado resultados
financieros adversos, especialmente en términos de rentabilidad. Como se evidencia en
los indicadores financieros entre 2019 y 2023 (Tabla 1), tanto la utilidad operativa (EBIT)
como la utilidad neta han sido negativas, alcanzado su punto mas critico en 2021, con un
margen EBIT de -8,7% y una pérdida de neta de -0,35 billones de pesos. Aunque en
2023 se observa una mejora respecto al 2021, los resultados contintan en terreno

negativo.
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Tabla 1

Principales indicadores financieros de Colombiana Kimberly Clark Colpapel de 2019 a

2023.
KPIs Aio

Billones COP 2019 2020 2021 2022 2023

Total Ingreso Operativo 1.40 1.30 1.31 1.37 1.28
Activos Totales 2.46 2.60 2.67 2.34 2.02
Utilidad Neta -0.02 -0.17 -0.35 -0.16 -0.11
Margen EBIT (%) -1.8 -6.5 -8.7 -2.1 -3.1
Margen Neto (%) -1.7 -13.0 -26.3 -11.9 -8.5

Nota. Elaboracion propia. Tomado de EMIS Academic Research

Adicionalmente, en 2023 (Figura 1), Kimberly Clark se posicioné como la segunda
empresa del sector en términos de ingresos operativos y nivel de activos, solo superada
por Productos Familia. Sin embargo, también destaca por ser la compafia con el menor
margen EBIT y margen neto, siendo la unica del sector que presenta ambos indicadores
en valores negativos, -3.1% y -8.5%, respectivamente, lo que evidencia desafios
estructurales en la gestion de costos y rentabilidad frente a sus principales competidores.

(EMIS Academic Research, 2024b).
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Figura 1

Indicadores financieros de Colombiana Kimberly Colpapel y principales competidores —

Resultados Afio 2023.
5.0
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos de EMIS Academic Research (2024b)

Descripcion del Problema

En los ultimos anos, Colombiana Kimberly Colpapel ha presentado indicadores de
rentabilidad persistentemente negativos, cerrando el 2023 con un margen EBIT de -3.1%
y una pérdida neta de 0,11 billones de pesos. Este resultado se da a pesar de que la
compafia mantiene cifras de ventas y niveles de activos competitivos dentro del sector,
respaldada por un portafolio diversificado de lineas de negocio que han sostenido su
crecimiento durante mas de seis décadas en el mercado nacional. Sin embargo, factores
como el aumento de la competencia, la presidn de las marcas blancas y la creciente

sensibilidad de los consumidores al precio han generado una reduccion significativa en
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los margenes de rentabilidad, comprometiendo la sostenibilidad econémica de la
organizacién a mediano y largo plazo. Por lo anterior, resulta fundamental identificar, a
partir de un andlisis financieros y estratégico riguroso, las estrategias integrales que la
compania debe implementar para revertir la tendencia negativa y restablecer su

viabilidad financiera en el mediano y largo plazo.

Pregunta de Investigacion

¢ Cuales estrategias integrales puede implementar Colombiana Kimberly Colpapel
para lograr un proceso de “Turnaround” que revierta la tendencia negativa y logre un

margen positivo en su rentabilidad en Colombia durante los préximos 5 afios?
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Objetivos

Objetivo general

Disefiar un portafolio de estrategias integrales y viables para Colombiana

Kimberly Colpapel, orientadas a revertir la tendencia negativa de rentabilidad y lograr un

margen positivo en los proximos cinco afos.

Objetivos especificos

Evaluar el desempenio financiero de Colombiana Kimberly Colpapel durante el
periodo 2019-2023, a través de un analisis integral de sus estados financieros,
identificando tendencias y variaciones financieras significativas en relacion
con sus competidores directos.

Identificar al menos cinco factores internos y cinco factores externos claves
que hayan impactado la rentabilidad de Colombiana Kimberly Colpapel.
Analizar el comportamiento del mercado en las categorias donde participa
Colombiana Kimberly Colpapel, identificando las principales tendencias y
dinamicas actuales, con el fin de reconocer oportunidades comerciales que la
empresa pueda adoptar para fortalecer su posicionamiento y aumentar su
rentabilidad.

Proponer un portafolio de tres estrategias integrales, priorizadas y viables para
Colombiana Kimberly Colpapel, basadas en el diagndstico financiero y

benchmarking realizado.
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Justificacion

A pesar de posicionarse como una de las principales empresas de consumo
masivo en Colombia y destacarse por su volumen de ventas y activos en el sector,
Colombiana Kimberly Colpapel enfrenta una situacién financiera critica, evidenciada por
margenes de rentabilidad persistentemente negativos durante los ultimos afios. Esta
realidad implica que la operacion especificamente en el pais ha generado pérdidas de
manera sostenida, en contraste con el desempeno de sus competidores directos, quienes
han logrado mantener margenes positivos y una mayor eficiencia en la gestion de costos
y rentabilidad. Esta problematica plantea interrogantes fundamentales sobre la eficiencia
de la estructura de costos, la efectividad de las estrategias comerciales y la solidez de la
gestion financiera de la compaiiia.

Para abordar esta problematica, el presente trabajo de grado tiene como objetivo
disefar un portafolio de estrategias integrales - financieras, operativas y comerciales -
que faciliten a Colombiana Kimberly Colpapel iniciar y consolidar un proceso de
turnaround en su operacion en Colombia. Para ello, se parte de un diagndéstico riguroso,
fundamentado en el andlisis financiero de informacion histérica y en la aplicacién de
herramientas estratégicas, con el propésito de identificar las causas estructurales de la
situacién actual y proponer soluciones viables orientadas a alcanzar un margen positivo
en los préximos cinco afios.

Adicionalmente, es fundamental analizar el desempefio de la compafiia en las
distintas categorias de productos en las que participa, lo que permitira identificar con
claridad su posicidon competitiva frente a los principales actores del sector y reconocer

oportunidades de mejora y diferenciacion.
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Finalmente, el éxito de las estrategias propuestas dependera en gran medida de
la capacidad de la empresa para evaluarlas e implementarlas de manera disciplinada,
aprovechando al maximo las oportunidades identificadas y adaptandose a las exigencias
de un entorno sectorial cada vez mas desafiante. Este trabajo de grado busca, por tanto,
aportar soluciones concretas y aplicables que contribuyan a la recuperacion y
sostenibilidad financiera de Colombiana Kimberly Colpapel en el contexto colombiano

actual.
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Marco Institucional

Presentacion de la Empresa

Colombiana Kimberly Colpapel es una subsidiaria de Kimberly Clark, una marca
internacional con mas de 150 anos en el mercado y presencia en mas de 175 paises,
ocupando la posicién nimero uno o dos en 70 de ellos. Entre sus marcas mas
reconocidas estan Kleenex, Scott, Huggies, Pull-Up, Kotex, Depend y K-C Professional
(Kimberly-Clark, s.f.). Esta amplia presencia global respalda la solidez y reputacion de la
compafia en el sector de bienes de consumo.

Fundada en 1968, Colombiana Kimberly Colpapel ha convertido a Colombia en la
puerta de entrada de Kimberly Clark a Latinoamérica. Actualmente, la empresa cuenta
con tres plantas de produccion ubicadas en Tocancipd, Puerto Tejada y Barbosa, lo que
fortalece su capacidad operativa en el pais (EMIS Academic Research, 2024a). Esta
infraestructura le permite atender la demanda nacional y exportar a otros mercados de la

region.
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Figura 2

Hitos e Historia - Colombiana Kimberly Colpapel

1872 1969

Fundacién de Kimberly-Clark
Corporation en Neenah, Wisconsin,
EE.UU. por John A. Kimberly y

Lanzamiento de Kotex, su
marca de toallas femeninas
desechables, que marca un hito

Charles B. Clark. en la historia de la higiene
femenina.

1994

Se inaugura la planta de
Tocancipa, especializada en la
fabricacion de panales
desechables y toallas higiénicas.

1920 1970

Colombiana Kimberly Colpapel
fue fundada en 1968, pero no
es sino hasta 1970 comenza
oficialmente sus operaciones

en Colombia bajo la marca
Kimberly Clark.

Lanzamiento del primer paiial
desechable de la compaiiia, que mas
tarde se convertiria en uno de sus
productos mas exitosos: Huggies.

2001

En 2021, se inauguraron la
planta Papeles del Cauca en Puerto
Tejada, Cauca, para productos de
cuidado familiar, y la planta
de Barbosa, Antioquia, especializada
en toallas hidrotejidas reutilizables

Nota. En la figura se presentan, de manera cronoldgica, los principales hitos de la historia
de Kimberly-Clark y su filial en Colombia, Colombiana Kimberly Colpapel. Elaboracion

propia.

Referentes Estratégicos

En la tabla 2 se presentan los referentes estratégicos de Kimberly Clark,

incluyendo su propésito corporativo, vision, mision y valores, los cuales orientan la

gestion y desarrollo sostenible de la compania a nivel global.
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Tabla 2

Referentes Estratégicos de Colombiana Kimberly Colpapel

Propésito

Un mejor cuidado para un mundo mejor (Better Care for a Better World)

Enfoques: Mejores productos, Mejor planeta, Mejor lugar de trabajo, Mejor
sociedad

Vision

Liderar el mundo en lo esencial para una vida mejor

Mision

Mejorar la salud, el bienestar y la higiene de las personas, cada dia y en cada
lugar
Valores
Nos preocupamos Somos propietarios Actuamos
Cuidado por su gente, Predisposicién a la accién,

comunidades y todas las Responsabilidad por sus haciendo lo correcto para
personas a las que sirven, decisiones y resultados. su gente, negocio y el
valorando las diferencias. mundo.

Nota. Elaboracion Propia. Tomado de Kimberly Clark, 2024.

Colombiana Kimberly Colpapel se distingue en el mercado al enfocarse en lo que
va mas alla de lo esencial, impulsada por el compromiso de sus empleados y
asociaciones locales. Este compromiso transforma los objetivos en realidades concretas.
El equipo de Colombiana Kimberly Colpapel establece una direccion estratégica clara
que fomenta la innovacién continua, abordando las necesidades no satisfechas de sus
clientes, proveedores y usuarios. A partir de esto, la compania puede ofrecer soluciones

Unicas y adaptadas que superan las expectativas del mercado (Kimberly-Clark, s.f.)
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Estructura Organizacional

La estructura organizacional de la compania es funcional, lo que facilita la
especializacion y la eficiencia de sus procesos internos. En este esquema, algunas
gerencias reportan directamente al CEO de Colombia y Ecuador, mientras que otras lo
hacen a cargos regionales, lo que permite integrar una vision holistica de la organizacion.
Este tipo de estructura, ampliamente utilizado en empresas de gran tamano, promueve la
claridad en la asignacion de responsabilidades y la optimizacion de recursos al agrupar
funciones similares bajo una misma direccién (Robbins & Coulter, 2022). A continuacion,
se describen las principales posiciones dentro de esta estructura:

e CEO Colombia & Ecuador: Esta posicion esta a cargo de la gestién integral de
ambos paises.

e CEO Ecuador: Encargada de toda la operacién en Ecuador, reportando
directamente al CEO Colombia & Ecuador.

o Gerente de ventas: Responsable de todos los canales de venta en Colombia
(Moderno, Tradicional, Farmacias, E-Commerce), con el apoyo de un gerente
para cada uno de los canales.

e Gerente Trade Marketing: Responsable de la construccion de planes de

Trade, estrategias de precios y ejecucion en punto de venta.

Como multinacional, la compa#ia cuenta con cinco gerencias que soportan de
manera transversal la subregion para ser eficientes en la toma de decisiones. Estas
gerencias reportan de manera indirecta a los paises para asegurar, vigilar y controlar el
cumplimiento de los procesos de la compaiia:

e Gerencia financiera
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e Gerencia de Operaciones
e Gerencia de Mercadeo
e Gerencia de logistica & Planning

e Gerencia de compras

Figura 3

Estructura organizacional — Colombiana Kimberly Colpapel

Gustavo
Castellanos

CED Colombia & Ecuador

CEO Gerente de Gerente Trade Gerente Gerente de
Ecuador Ventas Marketing Financiero Operaciones
Gerenle Trade Gerente Canal Analista Analistas de Negocios Gerentes de
Markeling Moderno RGM Colombia plantas
Gerente Canal i Analistas de Negocios
Gerentes de te Trade Marketing = Lider de Calidad
Canal Tradicional por Canal Ecuador
Gerente Canal Lider de Gerente de Lider de
Farmacias Ejecucidn Mercadeo Operaciones
(CEiREA Proteccion Gerencia
EEEEE Femenino & Bebe Logistica &
Planning
Cuidado del
Reporte Directo Hogar Gerente de
Compras
Reporte Indirecto — Estructura Regional

Nota. Estructura de reporte: las lineas continuas sefalan reporte directo al Director
General (CEO) de Colombia y Ecuador; las lineas punteadas, reporte indirecto al Director
General de Colombia y Ecuador, con reporte directo a niveles regionales. Elaboracion
propia.
Portafolio de Productos

La compafiia cuenta con un portafolio diversificado, estructurado en cinco
segmentos estratégicos que responden a las necesidades de distintos grupos de
consumidores y clientes institucionales. Estos segmentos son: 1) Cuidado familiar y del

hogar, que incluye productos como papel higiénico, toallas de cocina, servilletas y

panuelos; 2) Cuidado de bebés y nifios, con una oferta que abarca pafnales,
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pantaloncillos y toallitas humedas; 3) Proteccion femenina, donde se destacan toallas

higiénicas, protectores diarios y tampones; 4) Cuidado de adultos, enfocado en

soluciones para la incontinencia y productos de higiene personal; y 5) B2B -

Institucional,

dirigido a empresas y entidades que requieren soluciones de higiene y limpieza a gran

escala.

En la Figura 4 se presenta el detalle de los productos que la compaiiia

manufactura y/o comercializa en el mercado colombiano, asi como aquellos que exporta

principalmente a paises de Latinoamérica. Esta diversificacién no solo permite atender

las demandas de diferentes segmentos de mercado, sino que también contribuye a

mitigar riesgos asociados a la concentracion en un solo nicho y a aprovechar

oportunidades de crecimiento en mercados internacionales.

Figura 4

Portafolio de productos por segmento — Colombia Kimberly Clark
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Analisis del Sector

Colombiana Kimberly Colpapel S.A. opera en el sector de productos de consumo
masivo, con presencia relevante en cinco subsectores estratégicos: a) productos de
papel (papel higiénico, servilletas, toallas de cocina), b) pafales y pantaloncillos para
bebé, c) productos para el cuidado menstrual, d) soluciones para la incontinencia de
adultos, y e) panitos humedos. Segun Euromonitor (2023), el valor total del mercado
colombiano para estos subsectores asciende a aproximadamente 1.558 millones de
ddlares anuales.

En términos de participacion de mercado, Productos Familia Sancela se posiciona
como lider con una cuota del 31%, seguida por Tecnoquimicas con un 22%. Las marcas
blancas, impulsadas por la creciente preferencia de los consumidores por alternativas
mas econdmicas, representan el 18% del mercado. Por su parte, Kimberly Clark ocupa la
cuarta posicion con un 14% de participacion, lo que evidencia una fuerte competencia y
la necesidad de estrategias diferenciadoras para mejorar su posicionamiento.

Este entorno competitivo se caracteriza por la presencia de actores consolidados
y la presion de las marcas blancas, que han incrementado su participacion en los ultimos
afios debido a la sensibilidad de los consumidores al precio y a la percepcién de valor. En
este contexto, la rentabilidad de Colombiana Kimberly Colpapel depende no solo de su
capacidad para innovar y optimizar costos, sino también de su habilidad para fortalecer el

reconocimiento de marca y la lealtad del consumidor en segmentos clave.
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Figura 5

Valor de Mercado y Participacion por Subsector y Compariia (2023).
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos de Euromonitor International. Datos tomados

del 2023.

En la Figura 6 se presenta un analisis detallado de cada uno de los subsectores
en los que participa Colombiana Kimberly Colpapel. Para cada subsector, se reporta el
valor de mercado, la tasa de crecimiento registrada en 2023 en comparacion con 2022,
asi como el crecimiento anual compuesto ponderado (CAGR%) proyectado hasta 2028.
Adicionalmente, se identifican las principales compafias competidoras en cada
segmento, junto con su respectiva participacion de mercado en términos de valor. Este
analisis permite dimensionar el posicionamiento competitivo de la compainiia y
comprender la dinamica de crecimiento y concentracion en los diferentes subsectores

relevantes para su operacion.
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Figura 6

Valor de Mercado y Participacion por Subsector y Compariia (2023), Crecimiento 2023

vs. 2022 y CAGR% 2028.
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos de Euromonitor International (2023)

El analisis del mercado de productos de consumo masivo en Colombia evidencia

dinamicas diferenciadas en cada uno de los subsectores donde participa Colombiana

Kimberly Colpapel. En particular, el comercio minorista de papel registré en 2023 un

crecimiento del 11% en valor, impulsado principalmente por la inflacién, aunque el

volumen de ventas se mantuvo bajo. Ante este contexto, los productores optaron por

ajustar las especificaciones de sus productos, reduciendo el metraje y el peso del papel,

con el objetivo de evitar trasladar incrementos de precios mas significativos a los

consumidores (EMIS Academic Research, 2024f). Cabe destacar que las marcas

blancas, comercializadas principalmente a través de canales de hard discount como D1y
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ARA, lideran este segmento, favorecidas por las restricciones presupuestarias de los
hogares y la naturaleza esencial del producto, que limita las posibilidades de
premiunizacién (EMIS Academic Research, 2024f).

Por otro lado, los subsectores de cuidado menstrual, incontinencia de adulto y
panitos humedos estan dominados por Productos Familia Sancela, que ostenta
participaciones de mercado del 66%, 84% y 42%, respectivamente. Estos subsectores
han mostrado crecimientos de doble digito entre 2013 y 2022, y las proyecciones para los
proximos anos contindan siendo favorables. Se estima que el mercado de incontinencia
de adulto alcanzara una tasa de crecimiento anual compuesta (CAGR) del 8% hacia
2028, mientras que el cuidado menstrual proyecta un CAGR del 4%. En contraste, el
subsector de pafitos humedos presenta la menor expectativa de crecimiento, con un
CAGR estimado del 1% para 2028, debido principalmente a que los consumidores han
ajustado sus presupuestos y perciben estos productos como bienes de lujo y no
esenciales. (EMIS Academic Research, 20249)

En cuanto al subsector de pafiales y pantaloncillos de bebé, este registro el mejor
desempefio en 2023, con un crecimiento del 27% y un valor de mercado de 500 millones
de ddlares. Tecnoquimicas, a través de su marca Winny, lidera este segmento con una
participacion del 64%, seguida por Colombiana Kimberly Colpapel con un 20%. Es
relevante sefalar que Familia, con su marca Pequefiin, decidio retirarse de este mercado

debido a los bajos margenes de rentabilidad (EMIS Academic Research, 2024d).
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Marco de Referencia

Antecedentes

Durante la elaboracion del presente trabajo de investigacion, se realizé una
exhaustiva revision bibliografica en diversas bases de datos académicas, repositorios
universitarios y publicaciones especializadas del sector, con el propdsito de identificar
estudios previos relacionados con el diagnéstico financiero y las estrategias de
turnaround aplicadas a Colombiana Kimberly Colpapel. Esta revisién evidencié una
notoria ausencia de investigaciones que aborden de manera especifica y profunda el
analisis de la rentabilidad y las estrategias de recuperacion empresarial en esta
compafia dentro del contexto colombiano.

Aunque existen investigaciones previas sobre Kimberly Clark, estas se han
enfocado principalmente en aspectos como la gestion administrativa, el marketing o la
sostenibilidad, sin profundizar en el andlisis de la rentabilidad ni en las dificultades
financieras que enfrenta la empresa dentro del contexto colombiano. Esta carencia
respalda la pertinencia y originalidad de la presente investigacién, que busca aportar a la
literatura académica y profesional mediante un analisis integral y aplicado de la situacion
financiera de Colombiana Kimberly Colpapel y la formulacién de estrategias de
recuperacion adaptadas a su realidad.

Por otro lado, la literatura internacional si ofrece un cuerpo significativo de
estudios sobre procesos de turnaround y recuperaciéon empresarial en organizaciones en
crisis. En este sentido, el enfoque turnaround se reconoce como una herramienta
fundamental para revertir situaciones de bajo desempefio financiero y operativo, con

aplicaciones exitosas en diversos contextos corporativos a nivel global. Por ejemplo, se
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ha documentado que los fondos de capital privado desempefan un papel relevante en la
conduccién de procesos de turnaround, implementando decisiones estratégicas agiles,
control estricto de flujos de caja y reestructuracion de unidades no rentables (Harrigan &
Wing, 2020).

En el contexto colombiano, algunos autores han sefialado que el turnaround
representa una oportunidad estratégica para empresas en insolvencia, al enfocarse en la
reorganizacion operativa, reduccion de costos y gestion eficiente de caja, permitiendo asi
recuperar la estabilidad financiera y generar valor a la compania (Pefia, 2019).

Desde una perspectiva tedrica, el turnaround se concibe como un proceso integral
que abarca ajustes financieros, operativos y culturales, cuyo éxito depende de factores
internos como el liderazgo, la gobernanza y el aprendizaje organizacional (Nyagiloh &
Kilika, 2020). Ademas, la literatura resalta la importancia de la gestion disciplinada del
efectivo, la reestructuracion organizacional y los cambios en la alta direccién como
elementos clave para una recuperacion efectiva y sostenible (Baliouskas, Llopis, Gasco,
& Gonzalez, 2022).

En sintesis, aunque la literatura internacional y algunos estudios nacionales
abordan el turnaround como un proceso estratégico e integral para la recuperacion de
empresas en crisis, no se identificaron investigaciones previas que apliquen este enfoque
de manera especifica y real al caso de Colombiana Kimberly Colpapel. Por tanto, el
presente trabajo representa una contribucion original y relevante, al constituirse en un
ejercicio aplicado de diagndstico financiero y formulacion de estrategias de turnaround en
un entorno colombiano, lo que enriquecera la literatura existente y servira de referencia

para futuras investigaciones y practicas empresariales en la region.
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Marco Teérico

Diagnostico financiero

El diagnostico financiero es fundamental para evaluar la situaciéon economica de
una empresa, ya que permite identificar sus fortalezas y debilidades en el desempeno
financiero. Esta informacién resulta clave para tomar decisiones mas informadas y
orientar la gestion empresarial hacia la mejora continua. En el caso de Colombiana
Kimberly Colpapel, se realizara un analisis financiero detallado utilizando las
metodologias de analisis vertical y horizontal, lo cual permitira obtener una visién integral

de sus estados financieros y evaluar su rentabilidad y eficiencia operativa. (Ross, 2022)

Anadlisis vertical

El analisis vertical es una herramienta fundamental dentro del diagndstico
financiero de una empresa, ya que permite examinar la estructura interna de los estados
financieros al identificar cada una de las partidas como un porcentaje respecto a un valor
base. En el caso de Colombiana Kimberly Colpapel, esta técnica se aplicara al balance
general y al estado de resultados, con el fin de evaluar la proporcion de cada cuenta y su
relevancia dentro del conjunto. (Ross, 2022)

En el balance general, al realizar el analisis vertical permitira facilitar la
comprension de como se distribuyen los recursos de la empresa, es decir, los activos
corrientes, no corrientes, pasivos y patrimonio, lo que ayudara a identificar los patrones
de financiamiento y niveles de liquidez de la empresa. En el estado de resultados, asi
mismo permitira analizar la participacion de los distintos rubros del gasto y del ingreso en

relacion con las ventas netas, lo cual es importante para determinar los margenes, la
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eficiencia operativa y las posibles desviaciones respecto a ejercicios anteriores. (Ross,
2022)

En el contexto de este estudio, los resultados del analisis vertical se
complementaran con el célculo de los indicadores financieros clave: indicador de liquidez,
indicador de rentabilidad, indicador de actividad y endeudamiento y con referencias del
sector, a fin de obtener una vision integral y contextualizada del desempefio financiero de
Colombiana Kimberly Colpapel.

Cabe resaltar que, si bien el analisis vertical ofrece informacion valiosa, su
interpretacion requiere considerar el entorno operativo de Colombiana Kimberly Colpapel,
asi como sus caracteristicas estratégicas y sectoriales, evitando asi conclusiones
globales que no correspondan a la realidad especifica. (Roca, Contabilidad financiera

para contaduria y administracion, 2016) (Ross, 2022)

Analisis Horizontal

El analisis horizontal se utiliza para determinar la variacion, ya sea absoluta o
relativa, que ha experimentado cada partida de los estados financieros al comparar un
periodo con otro. En esencia, este analisis proporciona informacién detallada sobre el
crecimiento o decrecimiento de una cuenta especifica durante un periodo determinado.
Esta técnica es fundamental para identificar tendencias y patrones que pueden influir en
la toma de decisiones financieras (Ross, 2022)

Los datos que ofrece el analisis horizontal son muy valiosos para la empresa, ya
que permiten realizar proyecciones y establecer nuevas metas. Una vez que se han
identificado las causas y efectos del desempefio financiero de la organizacion, es
fundamental trabajar en la mejora de los aspectos considerados débiles y disenar

estrategias para potenciar los puntos fuertes. Asimismo, es necesario implementar
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acciones para abordar las posibles consecuencias negativas que se puedan prever a
partir del analisis de los estados financieros. (Roca, Contabilidad financiera para

contaduria y administracién, 2016) (Ross, 2022)

Indicadores financieros

Los indicadores financieros constituyen la forma mas comun de analisis
financiero. También se conocen como “razones financieras”, ya que establecen la
relacién numérica entre dos cantidades. La importancia del analisis por razones o
indicadores es que permite determinar puntos fuertes y débiles de un negocio e indica a
su vez probabilidades y tendencias (Ortiz, 2018) (Ross, 2022).

Entre los indicadores mas importantes tenemos: Indicadores de Liquidez;
indicadores de actividad; indicadores de rentabilidad, indicadores de endeudamiento; e

indicadores de crecimiento.

Indicadores de Liquidez

Estos indicadores surgen de la necesidad de medir la capacidad que tienen las
empresas para cancelar sus obligaciones de corto plazo. Sirve a su vez, para establecer
la facilidad o dificultad que presenta una compafia para pagar sus pasivos corrientes con
el producto de convertir a efectivo sus activos corrientes. Los indicadores de liquidez mas
conocidos y utilizados estan: la razon corriente, la prueba acida y el capital neto de

trabajo (Ortiz, 2018) (Ross, 2022).

Indicadores de Actividad
Los indicadores de actividad, también conocidos como indicadores de rotacion,

tratan de medir la eficiencia con la cual la empresa utiliza sus activos, segun la velocidad
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de recuperacion de los valores aplicados en ellos. Los indicares de actividad mas
utilizados son: Rotacion de cartera; ciclo de efectivo; rotacién de los activos totales; y

rotacion de proveedores (Ortiz, 2018) (Ross, 2022).

Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad, también conocidos como de rendimiento, sirven
para medir la efectividad de la administracion de la empresa para controlar los costos y
gastos, de esta manera convertir las ventas en utilidades. Los indicares de rendimiento
mas utilizados son: Margen bruto; margen operacional; margen neto; rendimiento del

patrimonio; y rendimiento del activo total (Ortiz, 2018) (Ross, 2022).

Indicadores de Endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento tienen como objetivo medir en que grado y de
qué forma participan los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. De igual
manera se trata de establecer el riesgo en que incurren tales acreedores, el riesgo de los
dueios y la conveniencia o inconveniencia de un determinado nivel de endeudamiento
corporativo. Los indicares de endeudamiento mas utilizados son: Nivel de
endeudamiento; endeudamiento financiero; Concentraciéon del endeudamiento en el corto

plazo; e indicadores de “Leverage” o apalancamiento (Ortiz, 2018) (Ross, 2022).

Analisis Interno y Externo

El analisis DOFA es una herramienta clave que permite a las organizaciones
hacer una evaluacién pormenorizada de la situacion actual, identificando sus Fortalezas,
Oportunidades, Debilidades y Amenazas. Esta técnica proporciona una vision clara del

entorno interno y externo, lo que facilita la formulacion de estrategias informadas y
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adaptadas a las circunstancias especificas de la organizacion. Al considerar estos cuatro
elementos, las empresas pueden tomar decisiones mas acertadas y mejorar su
posicionamiento en el mercado (Garcia, 2023).

e Fortalezas: Recursos y capacidades que ofrecen ventajas competitivas.

e Oportunidades: Factores externos que la organizacion puede capitalizar para

crecer y mejorar.
o Debilidades: Areas internas que necesitan atencién y mejora.
¢ Amenazas: Elementos externos que podrian afectar negativamente la

estabilidad o el crecimiento de la organizacion (Sanchez, 2020).

Las Cinco Fuerzas de Porter

En su libro Las cinco fuerzas competitivas que dan forma a la estrategia, Michael

E. Porter presenta un marco que ayuda a las empresas a analizar su entorno competitivo.

Este modelo sostiene que la competencia en una industria esta determinada por
cinco fuerzas clave (Amenaza de nuevos entrantes, Poder de negociacion de los
proveedores, Poder de negociacion de los clientes, Amenaza de productos sustitutos y
Rivalidad entre competidores existentes) que impactan la rentabilidad y la dinamica del

mercado. (Espinosa, 2020)

Turnaround

El Turnaround se refiere a un proceso estructurado mediante el cual una empresa
busca revertir una situacion desfavorable que afecta su sostenibilidad, ya sea por
dificultades financieras, operativas o por una pérdida de competitividad en el mercado.
Este proceso va mas alla de la simple resolucion de problemas puntuales; su objetivo es

restablecer la estabilidad, la rentabilidad y el crecimiento sostenible de la organizacion.
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La implementacion de un turnaround implica transformaciones profundas que
abarcan ajustes financieros, operativos y culturales. Factores internos como el liderazgo
efectivo, una gobernanza sélida y la capacidad de aprendizaje organizacional resultan
determinantes para el éxito de este proceso, ya que inciden directamente en la mejora
tanto del desempefio financiero como del clima organizacional (Nyagiloh & Kilika, 2020).

Asimismo, el turnaround se concibe como un proceso de renovacion corporativa
que, a través del analisis y la planificacion estratégica, permite rescatar a empresas en
dificultades y devolverles la solvencia. Este enfoque no solo identifica las causas del bajo
rendimiento en el mercado, sino que también implementa acciones correctivas para
superarlas. El ciclo de turnaround solo se considera completo cuando la empresa logra
retomar un crecimiento sostenido en ingresos y rentabilidad (Adriaanse & Pierre, 2017).

Desde una perspectiva practica, el turnaround es un proceso critico en el que los
lideres reconocen el deterioro organizacional y actuan de manera consciente para
revertirlo, restaurando la viabilidad econémica mediante un diagnéstico preciso y la
ejecucion disciplinada de acciones correctivas. Estrategias como la gestion eficiente del
efectivo, la reestructuracion organizacional y los cambios en la alta direccién son
fundamentales para alcanzar una recuperacion efectiva y sostenible. (Ghazzawi, 2018).
En sintesis, el objetivo central del turnaround es revertir la situacién negativa y
restablecer la estabilidad, la rentabilidad y el crecimiento de la empresa (Majaski,
Christina, 2021).

En el caso de Colombiana Kimberly Colpapel, este enfoque adquiere especial
relevancia, ya que el analisis financiero permite identificar sefales de alerta que
requieren medidas correctivas a nivel estratégico. La aplicacion de herramientas como el

analisis vertical y horizontal, el calculo de indicadores financieros y la comparacion con
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referentes del sector facilitaran la identificaciéon de areas criticas, lo cual es esencial para

definir un plan de recuperacién o fortalecimiento empresarial.

Marco Conceptual

Diagnostico Financiero

Es el proceso de evaluacion de la situacién econdmica y financiera de una
empresa, basado en el andlisis de sus estados financieros, indicadores clave y
desempenfo histérico. Permite identificar debilidades, fortalezas y riesgos financieros que
afectan la rentabilidad y sostenibilidad. (Houston & Brigham, 2021).
Rentabilidad

Es la capacidad de una empresa para generar utilidades respecto a sus ventas,
activos o patrimonio. La rentabilidad es clave para medir la sostenibilidad financiera en el
tiempo, siendo uno de los principales objetivos del turnaround (Gitman & Zutter, 2022).
Estrategia Financiera

Consiste en la planificacion y ejecucién de decisiones orientadas a optimizar los
recursos financieros, garantizar la liquidez, maximizar el valor de la empresa y lograr
sostenibilidad. Una estrategia financiera sélida es esencial en procesos de recuperacion
empresarial (Higgins, 2023).
Caracterizacion del mercado

Es la descripcion analitica del entorno donde opera la empresa, incluyendo
variables como la oferta, la demanda, los actores relevantes, las barreras de entrada y
las condiciones econdmicas del sector. Permite entender la posicién competitiva de la

organizacioén (Kotler & Keller, 2022).
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CAGR: Compound Annual Growth Rate

Tasa de Crecimiento Anual Compuesta. Es la forma de expresar el crecimiento de
cualquier indicador financiero con respecto al de afos anteriores (Corporate Finance
Institute , 2024).
IPC: indice de Precios del Consumidor

Indicador que sirve para medir la evolucion de los precios de los bienes y
servicios mas representativos. Aporta informacion para calcular el costo de vida en el
pais (Banco de la Republica de Colombia, 2025).
Share of Market: Participacion de Mercado

Métrica utilizada para evaluar la posicién competitiva y el tamano relativo de una
empresa dentro del mercado al cual pertenece (Pecanha, 2021).
Private Labels: Marcas Privadas (Marcas Blancas)

Productos que una empresa minorista o distribuidora comercializa bajo su propia
marca, aunque son fabricados por un tercero (GoDaddy, 2024).
P.P: Punto Porcentual

Es una medida que indica la diferencia absoluta entre dos valores expresados en
porcentaje (The Economic Times, 2025).
Benchmarking

Es el proceso de comparar productos, servicios y procesos con los de empresas
lideres para identificar oportunidades de mejora (American Society for Quiality, 2020).
Overtrading

Es la consecuencia del crecimiento acelerado de una empresa que no cuenta con
los recursos financieros necesarios, lo que puede generar problemas de liquidez y poner

en riesgo su solvencia (Woodall, 2024).
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Retrenchment

Es una estrategia defensiva aplicada durante momentos de declive financiero
donde se busca reducir los costos o reasignar recursos y actividades con el fin de
mejorar la estabilidad financiera y la eficiencia operativa de la compania (Dzingirai, 2023).
Liderazgo transformacional

Es un tipo de liderazgo que busca inspirar, motivar y comprometer al equipo con
el cambio, el lider busca movilizar a la empresa hacia una nueva cultura y estrategia, con
el objetivo de lograr un proceso de turnaround efectivo (Portilla, Pantaleén, Gallardo,
Jacqueline, & Morales, 2024).
Gestion del Cambio

Es un enfoque estructurado que busca apoyar tanto a la empresa durante una
transicién organizacional, especialmente en contextos de reestructuracion financiera. No
se trata solo de comunicar el cambio, sino de integrarlo en la cultura organizacional para

facilitar la adaptacion (lacoviello & Downie, 2024)
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Disefio Metodolégico

El presente trabajo se estructura como una investigacién aplicada, dado que
busca aprovechar la teoria existente sobre el analisis financiero y el diagnéstico
empresarial, con el propésito de aplicarla al caso especifico de Colombiana Kimberly
Colpapel. Para la recoleccion de informacion, se empleara un enfoque de investigacion
mixta, el cual combina informacion cuantitativa - como los indicadores financieros
histéricos reportados - con informacion cualitativa derivada de los analisis estratégicos. la
investigacidon mixta entrelaza las investigaciones cuantitativa y cualitativa, las mezcla,
pero mas que la suma, implica una interaccion y potencializacion (Sampieri, 2023). La
investigacion mixta es particularmente util cuando se necesita no solo medir el
desempefio, sino también interpretar su contexto y causas.

Con el fin de lograr una comprension integral y dar cumplimiento a los objetivos

planteados, el desarrollo del trabajo se estructurara en cuatro etapas principales:

Etapas de la Metodologia

Este proyecto se estructurd en cuatro (4) etapas:

Etapa 1 - Diagnéstico Financiero

El punto de partida es conocer la situacion financiera actual de la compafiia. Para
ello, se llevara a cabo un diagnéstico financiero basado en la recopilacion de informacion
histérica proveniente de bases de datos como EMIS y SIIS. Una vez recopilada esta
informacion, se aplicaran herramientas de analisis financiero tales como el analisis
vertical y analisis horizontal, asi como también el célculo de indicadores financieros de

liquidez, endeudamiento, rentabilidad, entre otros.
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El analisis se enfocara no solo en evaluar la evolucién de la empresa en el

tiempo, sino también en identificar tendencias financieras, posibles signos de deterioro o

mejora, y areas criticas de atencion.

Actividades:

Recopilacién y organizacion de informacion financiera de Colombiana
Kimberly Colpapel (Estados Financieros).

Aplicacion de analisis vertical y horizontal para identificar variaciones y
tendencias significativas.

Calculo de indicadores financieros: liquidez, rentabilidad, actividad y
endeudamiento.

Comparacion de indicadores con promedios del sector o benchmarks
relevantes.

Elaboracion de graficas y cuadros comparativos que respalden los hallazgos

financieros.

Subproducto:

Este informe financiero establece la base para iniciar el diagndstico cualitativo,
al ofrecer informacion clara sobre cuales son las areas criticas al interior de
Colombiana Kimberly Colpapel. Por ejemplo, al identificar una carga operativa
del 84 % sobre las ventas, donde se sugiere la necesidad de analizar mas a
fondo las causas estructurales de esta ineficiencia. Asi mismo, este
subproducto orienta de forma directa la identificacion de debilidades internas y

el analisis de factores externos que podrian estar faltando sobre los resultados
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obtenidos, por esta razdn se considera el uso de herramientas como el

analisis DOFA vy el analisis de Porter para complementar el diagnostico.

Etapa 2 - Diagnéstico Cualitativo

Para complementar el analisis financiero y asi poder tener una perspectiva mas
integral, se realizara un diagndstico cualitativo que permita comprender de manera mas
profunda como los factores internos y del entorno impactan el desempefo de la
organizacion. Este diagnostico se desarrollard mediante la aplicacién de la herramienta
DOFA, que facilitara la identificaciéon de fortalezas, debilidades, oportunidades y
amenazas directamente vinculadas con los problemas de rentabilidad detectados. De
forma complementaria, se realizara un analisis de Las Cinco Fuerzas de Porter para
examinar la posicién competitiva que tiene la organizacion en el mercado colombiano,

especialmente frente a competidores como Productos Familia.

Actividades:

- Realizacion de un analisis DOFA para identificar factores internos (debilidades
y fortalezas) y externos (oportunidades y amenazas).

- Aplicacién del analisis de Las Cinco Fuerzas de Porter para examinar el
entorno competitivo en que se encuentra Colombiana Kimberly Colpapel.

- Consolidacion del diagnéstico cualitativo como insumo para el disefio

estratégico posterior.

Subproducto:
- Este diagnéstico estratégico tiene una funcion clara para la fase de analisis de

desempefo de categorias. Permite determinar cuales son las categorias mas

sensibles desde el punto de vista competitivo para Colombiana Kimberly
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Colpapel. Por ejemplo, al identificar que las marcas blancas estan ganando
participacién en el canal hard discount, se establece una hipotesis que luego
podra ser validada mediante el analisis de los datos comerciales obtenidos de
Nielsen. De este modo, el subproducto de esta etapa actua como un mapa que

determina las categorias clave para la fase siguiente.

Etapa 3 — Analisis de desempeno de categorias

Con base en los resultados del diagnostico financiero y el diagnostico cualitativo,
se llevara a cabo un analisis de desempefio con base en datos obtenidos de Nielsen
correspondientes al periodo 2022-2024 esta etapa contempla la identificacion de las 3
principales categorias de productos donde tiene participacion Colombiana Kimberly
Colpapel, y compararlo con las demas empresas del sector evaluando diferentes
variables como el volumen de ventas, tipos de producto, canales de ventas y las

tendencias de consumo.

Actividades:
- Seleccidén de las categorias a evaluar con alto potencial de capitalizacion.

- Recoleccion y depuracién de la informacion de tendencia del mercado de los
ultimos 3 afios para cada una de las categorias seleccionadas.

- Analisis de la informacion, identificacion de tendencias y patrones.

- Evaluacién y priorizacion de las principales oportunidades de mercado

aplicables para Colombiana Kimberly Colpapel.

Subproducto:
- Con este analisis se determina el puente entre el diagnéstico y los planes de

accion. A partir de estos datos, se hace posible sustentar con evidencia qué
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categorias tienen potencial de recuperacion o expansién. Por ejemplo, si se
identifica que la categoria de cuidado femenino presenta crecimiento en
canales alternos, este hallazgo podra ser traducido en una estrategia dentro
del portafolio de intervencion. Por lo anterior, el subproducto de esta fase
ofrece un respaldo cuantitativo y comercial para la construccién del plan de
anteversion propuesto para Colombiana Kimberly Colpapel con el fin de

determinar cuales deben ser las decisiones estratégicas.

Etapa 4 — Plan de intervencion

A partir del andlisis de la informacion obtenida en las etapas anteriores, se
realizara una evaluacion exhaustiva de los hallazgos, con el fin de disefar un conjunto de
estrategias financieras y operativas orientadas a responder la pregunta de investigacion.
Las estrategias propuestas seran evaluadas en términos de viabilidad, impacto y
aplicabilidad. Posteriormente, se realizara un proceso de priorizacion, con el objetivo de
presentar a Colombiana Kimberly Colpapel un portafolio estratégico compuesto por al
menos tres estrategias viables, que la compafiia pueda considerar para su

implementacion en un periodo de tiempo no menor a cinco anos.

Actividades:

- Analisis cruzado de resultados obtenidos en las etapas anteriores para la
formulacion de estrategias.

- Disefio de un portafolio con al menos tres estrategias financieras y operativas
priorizadas.

- Definicion para cada estrategia de: i) Objetivo estratégico; ii) Actividades clave

y cronograma de implementacion; iii) Recursos necesarios (humanos, técnicos
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y financieros); iv) Indicadores de éxito (KPIs) cuantificables; v) Horizonte de
implementacién (mediano o largo plazo.
- Evaluacién de viabilidad mediante criterios de factibilidad técnica, financiera y

organizacional.

Subproducto:

- Este plan de intervencion representa la traduccion practica del diagndstico en
accién empresarial. Permite cerrar el ciclo del analisis con propuestas claras.
A través de su implementacion, Colombiana Kimberly Colpapel podria iniciar
un proceso de transformacion estructural guiado por datos. De esta manera, el
subproducto final cumple un doble propdsito, responder a la pregunta de
investigacion y asi mismo, ofrecer una herramienta util para la toma de

decisiones a nivel organizacional.



Portafolio de Estrategias de Turnaround para la Recuperacion de la

Rentabilidad y la Sostenibilidad de Colombiana Kimberly Colpapel

46

Diagnéstico Organizacional

Etapa 1: Diagnéstico Financiero

Analisis vertical y horizontal e indicadores financieros.
Para iniciar el diagnostico financiero, se realizara el analisis horizontal y vertical
de las principales variables e indicadores tanto del estado de resultados como del estado

de situacién financiera de Colombiana Kimberly Colpapel durante los ultimos 5 afios.

Figura 7

Ingresos Netos y Margenes de Rentabilidad de Colombiana Kimberly Colpapel (2019-

2023).
23 vs.19
-2,3% CAGR%
+1.6pp
-6.9pp
mmm |ngresos Netos Margen Bruto  ===Margen EBIT Margen Neto
% Costa Mercancias 85,4% 89,7% 93,0% 83,9% 83,8%
vendidas
% Gastos Operaciones 16,4% 16,8% 15,7% 18,3% 19,3%
6.23 6.42 +8.9% CAGR%
Ingresos Netos Sector 4.56 4.65 5,16
5 i

Nota. Los ingresos netos se expresan en billones de COP; las variaciones 2023 vs. 2019
se presentan en puntos porcentuales (pp) para los indicadores de rentabilidad, y en
CAGR (%) para los ingresos netos de Kimberly y del sector. Elaboracion propia con
informacion de EMIS Academic Research.
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Como se observa en la figura 7, los ingresos netos presentan una tendencia
decreciente en el periodo analizado, reflejada en un CAGR% de -2.3% entre 2019 y
2023, siendo 2023 el afio con el menor nivel de ingresos netos para la compaidia,
alcanzando 1,28 billones de COP. Al comparar este desempefio con el del sector, se
evidencia claramente que los resultados de la compafiia en términos de ingresos estan
significativamente rezagados, ya que el sector reporté un CAGR% positivo de 8.9%
durante el mismo periodo.

Respecto al margen bruto, se observa que la companiia presenté margenes
inferiores en los afios 2020 y 2021, alcanzando su punto mas bajo en 2021 con apenas
un 7%. Este bajo desempefio puede estar asociado a los impactos de la pandemia y/o a
incrementos en el costo de mercancias vendidas que no lograron trasladarse al
consumidor final, lo cual se refleja en la incidencia del costo sobre ventas, que en 2020
fue de 89,7% y en 2021 93%. No obstante, en los dos afios siguientes la tendencia
mejoro, superando incluso los niveles de 2019, cerrando 2023 en 16.2%, lo que
representa un incremento de +1.6pp frente a 2019.

En cuanto al margen EBIT, se evidencia un desempefio negativo consistente, lo
que indica que la compania no ha generado ganancias en sus operaciones principales en
los ultimos 5 anos. Esta situacién no es sostenible, especialmente para una empresa con
mas de 50 afos de presencia en el mercado colombiano, y de no revertirse, podria
comprometer su viabilidad futura. En 2023, la empresa cerré con una pérdida operativa
de -3.1%, lo que representa una disminucion de 1 pp respecto a 2022 y de 1.3pp frente a
2019. Esta contraccion del margen obedece principalmente al aumento relativo de costos
y gastos, mas que a la caida de ingresos, la cual fue moderada (-2,3%). En particular, los
costos de produccion y distribucion ascienden al 84% de las ventas, comprimiendo

estructuralmente el margen bruto; a su vez, los gastos operativos representan el 19% de
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las ventas, 3pp por encima de 2019, lo que reduce el margen operativo disponible. Si
bien una menor facturacion intensifica el efecto, no es la causa principal: con una
estructura sobredimensionada de costos y gastos, el margen se comprime incluso bajo
escenarios de ventas estables.

Finalmente, en términos de margen neto, el resultado es similar: la operacion de
Kimberly en Colombia muestra cifras negativas, registrando su menor margen neto en
2021, con -26,3%. A partir de ese afno se observa una tendencia de mejora, con -11,9%
en 2022 y -8,5% en 2023. Sin embargo, a pesar de esta recuperacion, el margen neto de

2023 sigue siendo negativo y se ubica 6,9 pp por debajo del registrado en 2019.

Figura 8
Valor y Participacion de Activos Corrientes y No Corrientes de Colombiana Kimberly

Colpapel (2019-2023)
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Nota. Los datos se expresan en billones de COP. Elaboracién propia con informacion de
EMIS Academic Research.

Como se observa en la figura 8, los activos de la compariia experimentaron un
crecimiento moderado hasta 2021, alcanzando un maximo de 2,67 billones de COP. Sin

embargo, a partir de ese ano, los activos totales disminuyeron de manera significativa,
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ubicandose en 2,02 billones en 2023, lo que representa una reduccion de 0.44 billones
frente a 2019.

Esta contraccion en la base de activos se explica principalmente por la
disminucion de los activos no corrientes, que pasaron de 1,91 billones en 2019 a 1,29
billones en 2023, es decir, una caida de 0.62 billones en el periodo analizado. Ademas, la
participacion de los activos no corrientes sobre el total de activos se redujo del 78% en
2019 al 64% en 2023.

La principal causa de esta caida en los activos de largo plazo es la contraccién en
las inversiones en subsidiarias, que disminuyeron en 0,81 billones y pasaron de
representar el 48% al 18% del activo total. Esta contraccién obedece, principalmente, a
dos factores: primero, a partir de 2022, la compania consolido tres razones sociales en
una unica sociedad para capturar eficiencias operativas, lo que implicé
reestructuraciones y reclasificaciones contables; y segundo, Colombiana Kimberly
Colpapel mantiene participaciones en filiales de la region andina (Ecuador, Peru, Bolivia),
y en un contexto de preservacion de liquidez y eficiencia operativa, redujo aportes y/o
desinvirtio parcialmente en dichas subsidiarias, tal como se desprende de las notas a los
estados financieros. En conjunto, estas decisiones disminuyeron el valor contable de las
inversiones en subsidiarias y, por ende, su peso relativo en el activo total. En contraste,
la proporcién de propiedad, planta y equipo sobre los activos totales aumentd 16 puntos
porcentuales durante el periodo, lo que equivale a 0.19 billones adicionales en
inversiones en activos productivos. Esto evidencia que, a pesar de la reduccién general
de activos, la compania ha priorizado la inversién en su infraestructura productiva — ya
sea a través de compras, mantenimiento o actualizacién de equipos -, lo que puede

interpretarse como una apuesta por una mayor eficiencia operativa. Sin embargo, esta
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estrategia no se ha visto acompafada de un crecimiento en los ingresos, como se
analiz6 previamente.

Por otro lado, los activos corrientes mostraron un aumento del 33% en 2023
frente a 2019, pasando de 0,55 a 0,73 billones (+0,18 billones), y ganando participacién
sobre el total de activos, de 22% a 36%. Este incremento se explica principalmente por el
mayor peso en el balance de las cuentas comerciales y otras cuentas por cobrar, que
representan el 25% de los activos totales en 2023 frente al 13% en 2019. Al desagregar
esta cuenta, se observa que el crecimiento se debe en gran medida al aumento de los
créditos de impuestos, que incrementaron en 0.19 billones, reflejando mayores importes
que la empresa tiene derecho a recuperar de las autoridades fiscales. Asimismo, las
cuentas por cobrar netamente comerciales también incrementaron su participacién sobre
los activos, pasando del 13% en 2019 al 25% en 2023.

Por su parte, los inventarios muestran un crecimiento relativo, aumentando del
6% al 10% sobre el activo total en el periodo analizado. Este comportamiento puede
estar vinculado a estrategias de aprovisionamiento para mitigar riesgos de
desabastecimiento, especialmente durante los periodos de pandemia, aunque se
mantiene incluso después de superada la crisis logistica internacional, que afecto a
muchas industrias.

En resumen, la estructura de activos de Colombiana Kimberly Colpapel refleja
una transicion hacia una mayor contraccion en activos productivos y reduccion de
inversiones financieras, acompafnado desafios en gestién de inventarios y cuentas por

cobrar, especificamente créditos de impuestos.
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Figura 9
Valor y Participacién de Pasivo y Patrimonio de Colombiana Kimberly Colpapel (2019-

2023)
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Nota. Los datos se expresan en billones de COP. Elaboracién propia con informacién de
EMIS Academic Research.

En la figura 9 se evidencia un cambio sustancial en la estructura financiera de
Colombiana Kimberly Colpapel entre 2019 y 2023, destacandose el aumento en la
relevancia del pasivo dentro de la composicion financiera de la compainia frente al
patrimonio durante el periodo analizado.

El pasivo total registré un incremento significativo, pasando de 0,47 billones en
2019 a 0,97 billones en 2023, lo que representa un aumento de 0,5 billones de pesos y
un crecimiento de 29 puntos porcentuales en su participacion sobre la estructura
financiera, al pasar del 19% al 48%. Este comportamiento refleja un mayor nivel de
apalancamiento y una dependencia creciente de fuentes externa de financiacion. El
principal motor de este incremento fue el crecimiento de los pasivos no corrientes, que
pasaron de representar el 10% del pasivo total en 2019 a un 66% en 2023, impulsados
especialmente por el aumento en créditos y préstamos de largo plazo, los cuales

alcanzaron los 0.62 billones de pesos al cierre de 2023. A partir de 2022, se observa una
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tendencia hacia la reestructuracion de la deuda, privilegiando obligaciones de mayor
plazo, lo que le permite a la empresa aliviar la presién sobre el flujo de caja y mejorar su
capacidad de respuesta ante eventuales contingencias.

En contraste, el patrimonio de la compania ha experimentado una erosion
constante, disminuyendo de 1,99 billones en 2019 a 1,05 billones en 2023. Esta
reduccién esta directamente relacionada con la acumulacion de resultados negativos
recurrentes, como se evidencio en el analisis previo del estado de resultados. Las
pérdidas acumuladas pasaron de representar el -26% del patrimonio en 2019 a -136% en
2023, lo que constituye una sefal de alerta critica. Este deterioro patrimonial implica que
las pérdidas acumularas superan ampliamente el capital propio, comprometiendo la
solvencia y la sostenibilidad financiera de la empresa en el mediano y largo plazo.

En resumen, la evolucion de los pasivos y el patrimonio de Colombiana Kimberly
Colpapel durante el periodo analizado refleja una estructura financiera cada vez mas
apalancada y una base patrimonial debilitada, situacion que exige acciones urgentes
para revertir la tendencia de resultados negativos y fortalecer la posicion financiera de la

compafia.

Figura 10
Indicadores Financieros de Colombiana Kimberly Colpapel (2019-2023) — Liquidez,

Endeudamiento, Rentabilidad y Actividad.
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2019 2020 2021 2022 2023
Liquidez
Capital de Trabajo $ 0,13 (0,07) (0,19) 0,36 0,40
Razoén Corriente Veces 1,30 0,91 0,83 1,66 2,20
Prueba Acida Veces 0,94 0,68 0,64 1,20 1,61
Endeudamiento
indice de Endeudamiento % 19% 30% 43% 50% 48%
Concentracién del Endeudamiento Corto Plazo % 90% 94% 96% 47% 34%
Activo Fijo vs. Patrimonio % 96% 106% 116% 122% 123%
Endeudamiento vs. Ventas % 34% 60% 88% 85% 76%
Rentabilidad
Margen Bruto % 14,6% 10,3% 7,0% 16,1% 16,2%
Margen EBIT % -1,8% -6,5% -8,7% -2,1% -3,1%
Margen Neto % -1,7% -13,0% -26,3% -11,9% -8,5%
Rentabilidad del Patrimonio % -1,2% -9.3% -22,8% -14,0% -10,4%
Rentabilidad del Activo % -0,9% -6,5% -12,9% -7,0% -5,4%
Razones de Actividad
Periodo de cobro a deudores comerciales Dias 63 79 103 71 67
Rotacion de Inventario Dias 46 51 61 78 66
Periodo de Pago a Acreedores Comerciales Dias 104 143 186 160 103
Ciclo Operacional Dias 109 129 164 149 133
Ciclo de Conversion de Efectivo Dias 5 -14 -21 -11 3

Nota. Los datos de Capital de Trabajo se expresan en billones de COP. Elaboracion
propia con informaciéon de EMIS Academic Research.

En la figura 10 anterior, se pueden ver resumidos los principales indicadores
financieros para Colombiana Kimberly Colpapel de liquidez, endeudamiento, rentabilidad
y razones de actividad.

En términos de liquidez, se observa una evolucion significativa en la gestion de
capital de trabajo y la capacidad de la compaiiia para cumplir sus obligaciones de corto
plazo de 2019 a 2023. Si bien, en el 2020 y 2021 se observo un deterioro en estos
indicadores, con capital de trabajo negativo, la razén corriente por debajo de 1y la
prueba acida descendiendo a 0.68 y 0.64, respectivamente, reflejando una situaciéon
critica de liquidez, en la que los activos corrientes no eran suficientes para cubrir las
obligaciones de corto plazo, exponiendo a la compafiia a riesgos financiero y operativos,

correlacionados con un contexto de alta incertidumbre como el generado por la
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pandemia. Sin embargo, a partir de 2022 la tendencia se revirtié6 de manera significativa,
con el capital de trabajo en terreno positivo, siendo el 2023 el de mayor ratio con 0.40
billones, la razén corriente por arriba de 1, mas aun el 2023 cerrando en 2,20 y la prueba
acida mejorando hasta ubicarse en 1,20 en 2022 y 1,61 en 2023. Estos valores
demuestran una gestion conservadora y eficiente del capital de trabajo, dejandola mejor
posicionada para afrontar sus compromisos de corto plazo sin depender excesivamente
de la venta de inventarios.

En términos de endeudamiento, como lo vimos previamente, se evidencia un
mayor nivel de apalancamiento en 2023 vs. 2019, con un indice de endeudamiento de
48% en 2023 vs. 19% del 2019, disminuyendo la concentracion del endeudamiento de
corto plazo hacia una dependencia de deuda no corriente. Por su parte, el indicador de
Activo Fijo vs. Patrimonio presenta un crecimiento contaste, de 96% en 2019 a 123% en
2023, evidenciando una mayor dependencia de recursos externos para financiar la
infraestructura productiva. El hecho de que este indicador supere el 100% desde 2020
sugiere que la empresa ha financiado parte importante de sus activos fijos a través de
endeudamiento, en un contexto donde la base del patrimonio se ha visto afectada por la
acumulacion de perdidas recurrentes. Asimismo, el indicador de endeudamiento vs.
ventas presenta un incremento significativo de 34% en 2019 a 76% en 2023, reflejando
un deterioro en la capacidad de la empresa para respaldar su deuda con el nivel de
ingresos generados, que, si bien en 2022 y 2023 tuvieron mejoras, en el periodo
analizado se observa dicho deterioro, que se relaciona en parte con la imposibilidad de
empresa de tener crecimiento en ingresos netos a pesar de que el sector si lo hace en el
periodo analizado.

En términos de rentabilidad, como se ha mostrado previamente, es la principal

oportunidad en términos financieros, con margenes EBIT y netos negativos y
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deteriorandose vs 2019. Asimismo, cuando revisamos la rentabilidad del patrimonio y
rentabilidad del activo se observa un deterioro significativo, cerrando 2023 en -10.4% vy -
5.4%, respectivamente. Ambos indicadores estan afectados por los margenes netos
negativos y la disminucién tanto en patrimonio como en activos segun el analisis

horizontal del estado de situacion financiera actual revisado previamente.

Figura 11

Ciclo de Efectivo de Colombiana Kimberly Colpapel (2019-2023)

2019 2020 2021 2022 2023
mmm Dias de Inventario Dias de Cartera mmmm (-) Dias de Proveedores Ciclo de Efectivo

Ciclo Operacional

Nota. Los datos se expresan en dias. Elaboracién propia con informacién de EMIS
Academic Research.

En la figura 11, se observa la tendencia de las razones de actividad de
Colombiana Kimberly Colpapel de 2019 a 2023, con una evoluciéon marcada por cambios
significativos en la gestién de inventarios, cuentas por cobrar y cuentas por pagar, lo que
ha impactado directamente en la eficiencia del ciclo operacional y el ciclo de conversién

de efectivo.
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El periodo de cobro a deudores comerciales, conocido como dias de cartera, se
incrementé de 63 dias en 2019 a 103 dias en 2021, lo que refleja dificultades temporales
en la recuperacion de la cartera. Sin embargo, a partir de 2022 la empresa logré revertir
esa tendencia, reduciendo el periodo de cobro a 71 dias y posteriormente a 67 dias en
2023, aunque ese valor aun supera en 4 dias el nivel registrado en 2019. En cuanto a la
rotacion de inventario, se observé un crecimiento progresivo hasta 2022, alcanzando 78
dias, pero en 2023 la empresa mejoro este indicador al reducirlo a 66 dias, aunque
todavia se encuentra por encima de los 46 dias registrados en 2019.

Por su parte, el periodo de pago a acreedores comerciales, o dias de
proveedores, mostrd una tendencia ascendente entre 2019 y 2021, aumentando
significativamente los plazos de pago a proveedores. A partir de 2022, este indicador
comenzo a descender, cerrando el 2023 en 103 dias, valor similar al registrado en 2019.
Esta reduccién implica que la empresa dispone de menos dias para financiarse a través
de sus proveedores, lo que puede generar una mayor presion sobre el flujo de caja.

El ciclo operacional, durante 2019 a 2021 tuvo un incremento significativo por
ambos indicadores, los dias de cartera y dias de inventario incrementaron en ese
periodo, llegando a 164 dias en 2021. Sin embargo, en los dos siguientes afos se logro
reducir, a 149 dias en 2022 y 133 dias en 2023, lo que evidencia una recuperacion en la
eficiencia operativa y una mejor gestiéon de los recursos.

Finalmente, el ciclo de conversion de efectivo, que mide el tiempo neto en que la
empresa necesita financiar sus operaciones con recursos propios antes de recuperar el
efectivo, fue positivo, pero bajo en 2019 (5 dias). De 2020 y 2022 el indicador fue
negativo, indicando que la empresa logro financiar sus operaciones principalmente con
recursos de proveedores, disminuyendo la presion sobre la liquidez. En 2023, el

indicador se situd sobre 31 dias, lo que implica que la empresa requiere nuevamente
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financiar sus operaciones con recursos propios, aunque en un contexto con mayor

estabilidad y eficiencia operativa.

Benchmarking Financiero — Comparacion con el sector y la empresa benchmark
Antes de iniciar el analisis de benchmarking financiero, es fundamental
seleccionar la empresa benchmark del mercado, con la cual se realizaran las
comparaciones a partir de este punto. En la figura 12 se detalle la informacién relevante
de cada una de las companias: portafolio en el que participan, categorizacién como
empresa local o multinacional, ingresos y activos totales al 2023, y el nimero de
segmentos en los que cada empresa es lider.
Figura 12

Comparacion de Empresas Competidoras de Colombiana Kimberly Colpapel

K e B © o wn? o

Tecroquimicas

. Familia Papeles . CyP del
KC Colombia (Essity)* Nacionales Tecnosur Unibol Softys Risaralda
Ciudado del bebe X X X X
Cuidado Femenino X X X X
Portafolio Cuidado del Adulto X X X X
Higiene y aseo personal X X X X X X
Panitos Humedos X X X X
Mascotas X
Local/Multinacional Multinacional Multinacional Multinacional Multinacional Local Multinacional Local
Ingresos Netos 2023 1,3 2,6 1,0 0,8 0,3 0,2 0,2
Activos Totales 2023 2,0 4,4 0,8 0,8 0,3 0,3 0,2
Lider de Segmentos - 4 - 1

*Empresa Benchmark

Nota. La “X” indica que la empresa participa en un subsector especifico. Los datos de
ingresos y activos se presentan en billones de COP. “Lider de segmento” sefiala la
cantidad de segmentos en los que una empresa es lider de mercado. Elaboracion propia

a partir de informacién de EMIS Academic Research.

En términos de portafolio, Tecnosur, Unibol y CyP estan presentes en muy pocas

de categorias en la que participa Kimberly Clark. Por su parte, Familia coincide en 3 de
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las 4 categorias, al igual que Papeles Nacionales, mientras Softys coincide en las 4
categorias. La mayoria de las empresas son multinacionales, a excepcion de Unibol y
CyP del Risaralda. En términos de ingresos netos, la empresa de mayor facturacion es
Familia con 2,6 billones de pesos, seguida de Kimberly con 1,3 y luego Papales
Nacionales con 1,0 billdn. En cuanto a activos totales, nuevamente sobresale Familia con
4,0 billones, seguida de Kimberly con 2,0 billones.

Finalmente, destaca nuevamente Familia, al ser lider en 4 segmentos: higiene y
aseo personal, cuidado femenino, cuidado de adulto y pafitos humedos, seguida de
Tecnosur, que es lider en el segmento de cuidado del bebe con su marca Winny.

Por lo anterior, se identifica que la empresa benchmark del sector es Productos
Familia, siendo la compafiia como se menciond previamente se realizaran las

comparaciones en adelante.

Figura 13

Benchmark del Margen EBIT por compafiia y promedio del sector (Promedio 2022-2023)

% Costos Prod. & o o % Gastos
Gastos Dist. % Liiidad Bruta Operativos %I
Productos Familia 66% 34% 22% 12%
Colombiana 84% 16% 19% 3%
(] 0 o o (]
Kimberly Colpapel
Papeles Nacionales 83% 17% 8% 9%
Tecnosur 77% 23% 8% 15%
Unibol 72% 28% 22% 5%
Softys 91% 9% 10%
CyP del Risaralda 79% 21% 12% 9%

Promedio 79% 21% 14% 7%
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Nota. Los indicadores corresponden al promedio de los afios 2022 y 2023. Todos los
ratios se expresan como porcentaje de los ingresos netos. Elaboracién propia a partir de

informacion de EMIS Academic Research.

Como se observa, Colombiana Kimberly Colpapel presenta una participacion de
costos de produccion y gastos de distribucidén sobre las ventas netas del 84%,
considerablemente mayor que la del benchmark (66%) y que el promedio de mercado
(79%), lo que afecta negativamente el margen bruto, que se ubica en 16%. Esto coloca a
Kimberly en desventaja frente al benchmark, que logra un margen bruto
significativamente mayor (34%), otorgandole mayor capacidad para cubrir los gastos
operativos y no operativos de la empresa.

En términos de gastos operacionales, aunque KC tiene un nivel moderado (19%)
frente al benchmark (22%), supera al mercado, que se ubica en 14%, lo que sugiere
margen de mejora en esta area.

KC es la empresa con menor desempeno EBIT, reportando una pérdida de -3%,
seguida de Softys con -1%. Por su parte, Productos Familia logra un 12% de margen,
mientras Tecnosur alcanza un 15%, siendo esta ultima la de mejor desemperio del
sector. El Promedio de mercado se ubica en 7%.

De acuerdo con lo anterior, Colombiana Kimberly Colpapel tiene oportunidades
para mejorar su margen EBIT, ya sea desde la optimizacion de sus costos de produccion

y gastos de distribucion, o generando eficiencias en sus gastos operacionales.
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Figura 14

Benchmark del Ratios de Liquidez por compariia y promedio del sector (Promedio 2022-

2023)
Capital de Trabajo Razén Corriente Prueba Acida
Productos Familia 0,77 1,87 1,51
Golcmgg;zlﬁ:nbeﬂy - 0,40 _ 2,20 1,61
Papeles Nacionales (0,07) 0,82 0,52
Tecnosur 0,15 1,99 1,39

Unibol ~ 0,04 1,46 0,76

Softys 0,00 1,03 0,64
CyP del Risaralda = 0,014 1,16 1,01

Promedio 0,19 1,50 1,06

Nota. Los indicadores corresponden al promedio de los anos 2022 y 2023. El capital de
trabajo se presenta en billones de COP, mientras que la razdn corriente y la prueba acida
se expresan como razones financieras. Elaboracién propia a partir de informacién

de EMIS Academic Research.

Kimberly Clark muestra una posicion financiera sélida en términos de liquidez,
situandose en mejor posicion tanto frente al benchmark como al sector. KC cuenta con
una razén corriente de 2,2, lo que indica buena liquidez, ya que dispone de mas del doble
de activos corrientes para cubrir sus pasivos corrientes. En comparacion, el benchmark
presenta una razon corriente de 1,87 (+0.33). KC, por su parte, tiene una prueba acida
de 1,61, lo que evidencia una capacidad destacable para cubrir sus pasivos a corto
plazo, incluso sin depender de inventarios, frente al benchmark que tiene 1,51 (+0.1 vs.

benchmark).
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Al comparar con el promedio de mercado, las diferencias son aun mas notorias:
razén corriente +0.7 y prueba acida +0,55.

Esto posiciona a Kimberly como una de las empresas mas solventes, otorgandole
una ventaja competitiva en términos financieros. Su capacidad para responder
rapidamente a desafios de corto plazo es considerablemente superior a la del resto de

las empresas del sector.

Figura 15

Benchmark del Ratios de Endeudamiento por compafiia y promedio del sector (Promedio

2022-2023)
indice de Endeudamiento/ Activo Fijo vs. .
Conc. End. CP Patrimonio Pasivo Total/VVentas
2% 81% 39%

Productos Familia 88%

Colombiana 123% 76%
Kimberly Colpapel %

o6% 171% 54%
Papeles Nacionales %
0% 97% 35%
Tecnosur 53%,
Unibol R 105% 52%
Softys 3% 99% 52%
98%
; 69%
CyP del Risaralda 179% 78%
56%

Indice de Endeudamiento = Conc. Endeudamiento CP

Promedio 48%/ 67% 122% 55%

Nota. Los indicadores corresponden al promedio de los afos 2022 y 2023. Elaboracién
propia a partir de informacion de EMIS Academic Research.

KC presenta un indice de endeudamiento de 48%, alineado con el promedio de

mercado, lo que implica una estructura financiera estandar para el sector. Sin embargo,
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el indice de KC es superior al del benchmark, que es de 23%, indicando un mayor nivel
de apalancamiento.

En cuanto a la concentracién de endeudamiento en el corto plazo, se observa que
Colombiana Kimberly Colpapel tiene el 34% de sus obligaciones como deuda de corto
plazo, significativamente por debajo del promedio del mercado (67%). Esto le permite
mantener un mayor control sobre su flujo de caja en el corto plazo, generando estabilidad
operativa frente a obligaciones financieras inmediatas. Por su parte, se observa que
Familia concentra el 88% en deuda de corto plazo, lo cual, aunque es alto y podria
suponer dificultades financieras de corto plazo, no es asi, ya que, como se menciono, es
la empresa con mejor indice de liquidez, justo por detras de KC.

En el indicador de pasivo total /ventas, KC se destaca como un area critica en
comparacion con el mercado y frente a Familia, ya que tiene una dependencia elevada
de la deuda para respaldar sus operaciones.

En cuanto a activos fijos vs. Patrimonio, KC se ubica ligeramente por encima del
mercado y es significativamente mas intensiva que su competidor. Frente a Familia, que
mantiene un perfil mas conservador, KC podria enfrentarse a desafios para convertir sus
activos en un retorno eficiente si no optimiza su uso.

En términos de endeudamiento, Colombia Kimberly Colpapel, tiene la oportunidad
de reducir la proporcién de pasivo total/ventas. Ademas, dada su baja exposicién al
endeudamiento de corto plazo, la empresa también podria aprovechar esa ventaja para
reinvertir estratégicamente en areas de crecimiento que generen mayores retornos a

largo plazo.
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Figura 16
Benchmark del Razaones de Actividad por compania y promedio del sector (Promedio

2022-2023)

17

Productos Familia Colombiana Papeles Tecnosur Unibol Softys CyP del Risaralda
Kimberly Colpapel Nacionales
Dias de Inventario Dias de Cartera (-) Dias de Proveedores = Ciclo de Efectivo

Ciclo Operacional

Promedio

Dias de Inventario 68
Dias de Cartera 83
(-)Dias de Proveedores ©8)
Ciclo Operacional 151
Ciclo de Efectivo 53

Nota. Los indicadores corresponden al promedio de los afios 2022 y 2023. Los valores se
expresan en dias. Elaboracion propia a partir de informacion de EMIS Academic

Research.

En términos de dias de inventario, KC se ubica en 66 dias, ligeramente por
debajo del benchmark (67) y del sector (68). Por su parte, los dias de cartera son 67, lo
que esta relativamente mejor que del benchmark, que se ubica en 107 dias, y el sector
en 83 dias. La principal oportunidad esta en dias de proveedores, especificamente en
comparacion con Familia, que tiene 163 dias, frente a los -103 dias de KC. Esta

diferencia en los dias de proveedores es lo que permite que Familia tenga un ciclo de
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efectivo mas eficiente (10,6 dias) frente a los 30,6 dias de Colombiana Kimberly
Colpapel.

Como se puedo ver, la mayor oportunidad para mejorar el ciclo operativo esta, sin
duda, en enfocarse en la negociacién de plazos con proveedores, acercandose a los
niveles del benchmark o replicando lo logrado por KC en 2021, lo que permitiria liberar
flujo de efectivo a corto plazo.

El diagnostico financiero de Colombiana Kimberly Colpapel para el periodo 2019-
2023 permite identificar los siguiente hallazgos principales:

e Los ingresos presentan una tendencia decreciente (CAGR) de -2,3% entre

2019 y 2023, en contraste con el crecimiento del sector, lo que evidencia una
pérdida de competitividad y presién sostenida sobre la demanda.

e Los margenes operativos y netos han sido consistentemente negativos, lo que
evidencia resultados financieros deficientes derivados de una estructura de
costos y gastos operativos superiores tanto al benchmark como al promedio
sectorial.

e La compaiia presenta una posicion solida en términos de liquidez, con
indicadores superiores al promedio del mercado y de sus principales
competidores, lo que le otorga flexibilidad para atender sus obligaciones de
corto plazo.

e Elincremento de la liquidez observado en 2022 y 2023 ha estado
acompafado de un mayor nivel de apalancamiento, lo que, sumado a las
pérdidas acumuladas, ha deteriorado el patrimonio y compromete la solvencia

futura de la organizacion.
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e Se identifican avances en eficiencia operativa, especialmente en la reduccion
de los dias de cartera e inventario; sin embargo, persisten oportunidades de
mejora en la negociacion de plazos con proveedores y en la optimizacion del
ciclo de efectivo.

e La elevada proporcién de costos de produccién y distribucidén respecto a las
ventas limitan la rentabilidad, situando a la empresa en desventaja frente a
sus competidores directos.

e Aunque la estructura de endeudamiento es similar al promedio del sector, la
elevada relacion de pasivos totales respecto a ventas representa un riesgo

significativo para la flexibilidad financiera de la compainia.

Estos hallazgos evidencian la necesidad de un plan de accion integral que aborde
tanto la eficiencia operativa como la reestructuracion financiera, en linea con los
enfoques tedricos de turnaround, que destacan la importancia de combinar estrategias de
reduccidn de costos, optimizacion de procesos y reposicionamiento estratégico para

revertir el declive y restablecer la rentabilidad y sostenibilidad de la empresa.

Etapa 2: Diagnéstico Cualitativo

Con el fin de complementar el analisis financiero y proporcionar una perspectiva
integral sobre el desempefio de Colombiana Kimberly Colpapel, se llevé a cabo un
diagndstico cualitativo utilizando la metodologia DOFA. Esta herramienta permitié
identificar los principales factores internos (fortalezas y debilidades) y externos
(oportunidades y amenazas) que inciden en la situacion de rentabilidad de la empresa.

Con base en estos hallazgos, se plantearon estrategias orientadas a fortalecer la
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competitividad, reducir las vulnerabilidades y revertir los resultados financieros negativos

que actualmente presenta la empresa.

Analisis DOFA

Fortalezas:

Una de las principales fortalezas para Colombiana Kimberly Colpapel es que
cuenta con el respaldo corporativo de Kimberly Clark, una compafia con mas
de 150 afios de historia, con alrededor de 40.000 empleados y presencia en
alrededor de 175 paises, lo que aporta un respaldo a nivel de conocimiento
con la aplicacién de mejores practicas acumuladas en otros mercados y asi
mismo acceso a tecnologias de punta. (Kimberly-Clark, s.f.)

Colombiana Kimberly Colpapel dispone de plantas de produccion ubicadas en
Tocancipa, Puerto Tejada y Barbosa con mas de 1000 colaboradores, esta
distribucion geografica refuerza la capacidad de respuesta a cada uno de los
procesos logisticos requeridos por la compania para responder a la alta
demanda, mejorando su capacidad operativa y logistica en el pais. (Valora
Analitik, 2022)

Con base en el andlisis financiero aplicado, se identifica que Colombiana
Kimberly Colpapel presenta buenos indicadores de liquidez en comparacion
con el promediado sectorial, con una razén corriente de 2,2 y prueba acida de
1,6. Estos resultados evidencian una gestion moderada del capital de trabajo,
lo que otorga flexibilidad a la empresa para cumplir con sus compromisos a

corto plazo.
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Por otro lado, Colombiana Kimberly Colpapel ha invertido recientemente en
infraestructura productiva, lo cual respalda una estrategia de mejora en
eficiencia operativa y en la modernizacioén de cada uno de los procesos de la
compafia, siendo un punto clave dentro de la industria donde la optimizacion
de costos resulta determinante para las compafiias. De acuerdo con la
entrevista realizada al presidente de la compaiiia en el afio 2022 por Valora
Analitik, se realizé una inversion de mas de 30 millones de dolares en cada
una de estas plantas con el fin de optimizar e innovar en los procesos de
produccion de cada una de las plantas, esto complementando las inversiones
realizadas en los anos 2020 y 2021. Esta inversion refleja una visién a largo
plazo orientada a la sostenibilidad industrial y al incremento de la eficiencia,
teniendo en cuenta que en la actualidad Colombiana Kimberly Colpapel
exporta el 58% de la produccién para abastecer a 14 paises de Latinoamérica
(Valora Analitik, 2022)

Finalmente, su portafolio de productos abarca varias categorias clave como
cuidado personal, institucional y de higiene, lo cual le permite a Colombiana
Kimberly Colpapel atender diferentes segmentos de mercado y diversificar el

riesgo comercial. (EMIS Academic Research, 20244)

Debilidades:

Colombiana Kimberly Colpapel enfrenta algunos retos importantes, por
ejemplo, con base a los indicadores financieros de Emis, se logra identificar
que la rentabilidad se ha visto afectada durante los ultimos afios donde se

evidencia margenes negativos, con un EBIT de -3% y un margen neto de -
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8.5% en el afno 2023, estas cifras no solamente comprueban una presiéon a
nivel de precios y costos, sino que también se evidencia una necesidad de
repensar la estrategia de todo el portafolio. (EMIS Academic Research,
2024b)

e Se identifica que Colombiana Kimberly Colpapel no ha logrado acompafar el
ritmo de crecimiento del mercado, lo cual permite evidenciar una desventaja
frente a sus competidores como Productos Familia, quien se ha consolidado
como lider en algunas categorias clave del mercado como por ejemplo la
categoria de pafitos humedos donde Productos Familia en el 2023 lideré el
segmento con una participacion del 42%. (EMIS Academic Research, 20249)

e Basados en los indicadores financieros de Emis, se identifica otro aspecto
critico que corresponde a la elevada estructura de costos operativos, donde el
84% de las ventas netas se destinan a produccion y distribucién, frente al 66%
del Benchmark. Esto limita el margen de maniobra de Colombiana Kimberly
Colpapel para competir a nivel de precios o quizas realizar inversiones de
innovacion. (EMIS Academic Research, 2024b)

¢ Colombiana Kimberly Colpapel dentro del portafolio no participa en categorias
emergentes como el cuidado de mascotas, el cual es un mercado que ha
mostrado un crecimiento en el canal de consumo masivo de Colombia, en la
actualidad la empresa CanAmor del grupo brasilero Kelco tiene una
participacién importante en el mercado colombiano debido a que el afio 2024
realizo la adquisicion de la marca de macotas Petys del Grupo Familia.

(Portafolio, 2024)
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Dentro de la estructura financiera, se identifica un nivel de endeudamiento del
48% sobre patrimonio, lo cual incrementa los riesgos en periodos de menor

flujo de caja para la compafiia. (EMIS Academic Research, 2024b)

Oportunidades:

Con base en el reporte sectorial de Emis se logran identificar oportunidades
claras para mejorar el crecimiento de Colombiana Kimberly Colpapel, por
ejemplo, en los segmentos como la incontinencia adulta y el cuidado
menstrual se identifican unas proyecciones de crecimiento positivas hacia
2028, con unas tasas compuestas de crecimiento anual (CAGR) estimadas en
8% y 4%. Estos numeros permiten reflejar una mayor conciencia de
autocuidado y salud en la poblaciéon. (EMIS Academic Research, 2024Q)

Con respecto al canal hard discount (D1, ARA, ISIMO) ha crecido
significativamente en Colombia, en el 2024 tuvo un crecimiento del 13%
durante el primer trimestre, permitiendo una expansion continua en el pais,
impulsando la demanda de productos practicos a precios accesibles para
todos los consumidores. (Valora Analitik, 2024)

Existe una mayor conciencia ambiental en los consumidores, que demandan
productos sostenibles. Lo cual abre una puerta para que las empresas con
capacidad de innovacion de materiales y procesos se puedan posicionar como
lideres de cambio. (EMIS Academic Research, 2024f)

El segmento de productos para mascotas representa una linea de negocio
potencial, este segmento representa un potencial de diversificacion de

productos de no debe ser subestimado.
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El canal institucional B2B sigue teniendo oportunidades para desarrollar
relaciones a largo plazo con entidades publicas y privadas, especialmente en

las categorias de higiene y limpieza. (EMIS Academic Research, 20249)

Amenazas:

Las marcas blancas continian ganando participacion en el mercado,
especialmente a través del canal de hard discount, esto presiona los
margenes de las empresas tradicionales y obliga a repensar las estrategias de
valor agregado. (Valora Analitik, 2024)

El incremento constante en los precios de las materias primas, sumado a las
disrupciones en la logistica global que se aumentaron durante y después de la
pandemia, ha elevado significativamente los costos de produccion para
Colombiana Kimberly Colpapel. Esta situacion ejerce una presion sobre sus
margenes de rentabilidad, ya que no siempre resulta viable trasladar estos
aumentos directamente al consumidor sin afectar la competitividad de sus
productos en un mercado que, adicionalmente, enfrenta una fuerte
competencia de marcas blancas y canales de hard discount. (EMIS Academic
Research, 2024f)

Productos Familia mantiene un dominio amplio en varias categorias que son
estratégicas, con 66% en cuidado femenino y 84% en incontinencia adulta, es
una competencia que convierte a Productos Familia en un actor dificil de
desplazar y por lo tanto representa un desafio considerable para Colombiana
Kimberly Colpapel, por lo que se requiere redisefar las estrategias para

recuperar participacion en el mercado. (EMIS Academic Research, 20249)
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La disponibilidad de fibras recicladas es limitada en Colombia, lo que
encarece la produccién sostenible aumentando los costos de produccion para
las alternativas sostenibles.

Por otro lado, la compafia Papeles Nacionales como fabricante de marcas
blancas en el canal hard discount robustece la urgencia de ajustar el modelo
de negocio para proteger el porcentaje que demanda mercado. (EMIS

Academic Research, 2024d)
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Figura 17

Estrategias Derivadas del Analisis DOFA de Colombiana Kimberly Colpapel.

Factores Internos

Factores Externos

Oportunidades

MATRIZ DOFA FACTORES ESTRATEGICOS

Fortalezas Debilidades

Respaldo corporativo de Kimberly Clark con presencia Margenes negativos (EBIT -3 %, margen neto -8.5 % en
F1 . D1

global en 175 paises. 2023).

Plantas productivas en Tocancipa, Puerto Tejada vy Crecimiento inferior al del mercado frente a Productos
F2 . D2 -

Barbosa, con més de 1000 colaboradores. Familia.
F3 Ind|cad9re§ solidos de liquidez (razon corriente 2.2y D3 |Costos operativos elevados: 84 % de ventas netas.

prueba acida 1.6).

Inversién en infraestructura de mas de USD 30 millones por No participa en categorias emergentes como cuidado
F4 D4

planta desde 2020. de mascotas.
F5 Portafollol d|.verl5|f|cado . gn categorias - clave: - cuidado D5 |Endeudamiento elevado del 48 % sobre patrimonio.

personal, institucional e higiene.

o1

de
y

Crecimiento  del mercado
incontinencia adulta (+8 %)
cuidado menstrual (+4 %).

02

Expansion del canal hard discount en
Colombia (+13 % Q1 2024).

o3

Mayor conciencia ambiental:
preferencia por productos
sostenibles.

Potencial del mercado de higiene
para mascotas.

o5

Oportunidades el canal

institucional B2B.

en

Estrategias FO
F101: Desarrollar lineas sostenibles aprovechando el
respaldo de Kimberly Clark en mercados de cuidado
personal en expansion.

F202: Usar capacidad instalada para atender la demanda
creciente del canal hard discount.

F505: Expandir el canal institucional mediante propuestas
especializadas apalancadas en el portafolio diverso.

Estrategias DO

D101: Reestructurar el portafolio para enfocarse en
categorias con mejor margen y crecimiento.

D404: Ingresar al segmento de mascotas con productos
funcionales y econémicos.

D303: Desarrollar procesos sostenibles para reducir
costos y cumplir con las nuevas exigencias del
consumidor.

enazas

A1

Penetracién creciente de marcas
blancas (D1, Ara, Isimo).

Aumento de precios de materias
primas y disrupciones logisticas.

A3

Dominio de Productos Familia: 66 %
cuidado femenino, 84 %
incontinencia.

Ad

Escasa disponibilidad de fibras

recicladas en Colombia.

A5

Competencia agresiva de Papeles
Nacionales en marcas privadas.

F4A2: Utilizar infraestructura moderna para contrarrestar el
impacto de mayores costos logisticos y de materias primas.

F1A3: Apoyarse en la marca Kimberly para competir contra
el dominio de Productos Familia.

F2A5: Optimizar la logistica nacional para reducir tiempos
de respuesta frente a marcas privadas como Papeles
Nacionales.

Estrategias FA Estrategias DA

D5A2: Reorganizar el perfil financiero para reducir el
apalancamiento y enfrentar disrupciones de costos.

D2A1: Diferenciar la marca frente a marcas blancas por
calidad, confianza e innovacion.

D3A4: Establecer alianzas con recicladores locales para
reducir dependencia y aumentar sostenibilidad.

Nota. Elaboracion propia
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FO (Fortalezas - Oportunidades):

Gracias al respaldo de Kimberly Clark y a su experiencia en innovacion,
Colombiana Kimberly Colpapel esta en una posicion estratégica para
desarrollar nuevos productos en las categorias con mejor desempefio
proyectado, como incontinencia y cuidado menstrual, las cuales proyectan un
crecimiento del 8% y 4% respectivamente para el afio 2028. Estas lineas
también responden a una creciente demanda por soluciones de auto cuidado
con un enfoque sostenible.

Con respecto al aumento del 13% en el canal de Hard discount durante el
primer trimestre del ano 2024 se refuerza la necesidad de la eficiencia
operativa. En este contexto la ubicacién de las plantas de producciéon de
Colombiana Kimberly Colpapel representa una ventaja competitiva para poder
atender dicha demanda con menores costos logisticos..

Expandir la presencia en el canal institucional mediante propuestas de valor

diferenciadas para el segmento B2B.

DO (Debilidades - Oportunidades):

Reorganizar el portafolio priorizando productos con mejor rentabilidad y
adecuando presentaciones especificas para competir en el canal de
descuento.

Diversificar el negocio ingresando al segmento de mascotas con productos de
papel absorbente e higiene basica.

Modernizar la estrategia comercial para responder a los cambios en los

habitos de consumo y formatos de compra.
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FA (Fortalezas - Amenazas):

¢ Negociar condiciones preferenciales para asegurar el suministro de materias
primas criticas.

e Aprovechar la capacidad instalada nacional para responder rapidamente a las
marcas blancas en precio y logistica.

e Reforzar el posicionamiento de marca con atributos de calidad, seguridad e

innovacién en puntos de contacto estratégicos.

DA (Debilidades - Amenazas):

e Implementar un programa de eficiencia operativa para reducir la participacion
de costos en las ventas totales.

e Establecer alianzas con proveedores locales y recicladores certificados para
disminuir costos sostenibles.

e Reestructurar progresivamente el perfil financiero, priorizando la reduccion a

nivel de endeudamiento y la recuperacion del capital patrimonial.

A partir del diagndstico cualitativo realizado a Colombiana Kimberly Colpapel, se
ha podido verificar que los factores internos y externos que rodean a la organizacién han
influido definitivamente en su actual deterioro financiero y en la pérdida de dinamismo
competitivo frente a sus pares del sector. Si bien la compafia cuenta con ventajas
estructurales importantes, como es el caso del respaldo corporativo de Kimberly Clark, su
posicionamiento global y una red operativa sélida en Colombia, estas fortalezas no han

sido suficientes para contrarrestar las debilidades acumuladas en los ultimos afos.
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En particular, el analisis DOFA ha evidenciado una diferencia entre las
capacidades instaladas de la empresa y la velocidad con la que han cambiado las
condiciones del entorno. Mientras que el canal hard discount se ha consolidado como
uno de los principales puntos de acceso al consumidor colombiano, Colombiana Kimberly
Colpapel ha mantenido un portafolio poco ajustado a las necesidades de este canal,
perdiendo espacio frente a marcas blancas como las ofrecidas por D1 y ARA, muchas de
ellas fabricadas por competidores como Papeles Nacionales. A esto se suma una presion
creciente sobre los costos de materias primas y una demanda social mas activa en temas
de sostenibilidad, ante la cual la empresa alun no responde con propuestas que sean
visibles.

En respuesta a esta situacion, se disefiaron cuatro lineas estratégicas para
complementar el analisis, en este caso no solo buscan aprovechar las oportunidades
disponibles en el mercado, sino también corregir deficiencias estructurales y reducir la
exposicion a amenazas externas. Estas estrategias abarcan desde la revision profunda
del portafolio, orientada a priorizar productos de mayor rentabilidad, hasta la exploracion
de nuevos nichos como el cuidado de mascotas, un segmento que ha mostrado un
crecimiento continuo en los hogares colombianos. Adicionalmente, se plantean medidas
concretas para optimizar la estructura de costos, establecer alianzas con recicladores
certificados, y fortalecer la identidad de marca en el canal institucional, donde la

compafiia aun conserva una ventaja competitiva.
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Analisis de las cinco fuerzas de Porter

Rivalidad entre Competidores Existentes: Alta

Productos Familia mantiene una posicion de liderazgo en categorias
estratégicas del mercado, como lo son panales para adultos, papel higiénico y
servilletas.

Productos Familia ha ampliado y diversificado su portafolio de productos,
incursionando en categorias como la de cuidado para mascotas, un segmento
en el cual Colombiana Kimberly Colpapel no tiene presencia.

Los Margenes de rentabilidad negativa de Colombiana Kimberly Colpapel
restringen su capacidad de inversién, en comparacion de sus competidores

que presentan niveles superiores de rentabilidad.

Poder de Negociacion de los compradores: Alto

El crecimiento de las marcas blancas, particularmente en canales de
distribucion como D1 y ARA, ha aumentado el poder de los consumidores,
quienes ahora tienen mas opciones a un menor precio.

Supermercados como D1 y ARA han experimentado una expansién
significativa en sus redes de tiendas, lo que ha aumentado su penetracién en
el mercado y ha favorecido el desplazamiento de marcas tradicionales.

Los consumidores han desarrollado una mayor sensibilidad al precio, una
tendencia generada por los efectos econdmicos derivados de la pandemia y la

inflacion.
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Poder de Negociacion de los proveedores: Medio - Alto

¢ Colombiana Kimberly Colpapel depende en gran medida de fibras recicladas,
sin embargo, debido a que Colombia presenta escasez en la disponibilidad es
esta materia prima, la empresa enfrenta un aumento notorio en los costos y
una elevada dependencia de proveedores externos.

e La pandemia junto con la actual crisis global de logistica, han generado un
incremento significativo en los precios de los commodities, impactando
negativamente los margenes de produccion.

e La centralizacién de la logistica en Cali y Bogota puede ocasionar cuellos de
botella y generar costos adicionales si no se implementan estrategias

adecuadas de optimizacion.

Amenaza de nuevos entrantes: Media

e Aunque el sector demanda inversiones altas en maquinaria, equipamientos y
centros de distribucion, el crecimiento de marcas blancas evidencia que
nuevos competidores pueden ingresar al mercado a través de alianzas
estratégicas con grandes cadenas minoristas.

e La digitalizacién y el comercio electrénico han contribuido a disminuir ciertas

barreras tradicionales de entrada al mercado.

Amenaza de productos sustitutos: Alta
e Las marcas blancas no solo compiten en términos de precio, también han
mejorado significativamente su calidad, posicionandose como sustitutos

viables de los productos de Colombiana Kimberly Colpapel.
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e El cambio en las preferencias del consumidor hacia productos mas

sostenibles y econdmicos representa una amenaza para Colombiana Kimberly

Colpapel si no logra adaptarse de manera agil a estos cambios.

Tabla 3

Estrategias Derivadas del Analisis de las Cinco Fuerzas de Porter

Estrategia

Objetivo

Plan de Intervencion

1. Diversificacién de
Portafolio (Categoria
Mascotas).

Ingresar a nuevas
categorias para competir
con Familia.

Estudio de mercado.

Desarrollo de linea de productos para mascotas.

Alianzas con veterinarias y tiendas especializadas.

2. Fortalecimiento de
Marca Propia
Econdmica.

Competir con marcas
blancas en precio y
calidad.

Crear una submarca econémica.

Distribucién exclusiva en canales de alto volumen (D1,
Ara).

Campafias de valor y sostenibilidad.

3. Optimizacioén
Logistica Regional.

Reducir costos operativos
y mejorar tiempos de
entrega.

Evaluar apertura de centros logisticos en otras regiones.

Automatizacién de procesos logisticos.

Alianzas con operadores logisticos locales.

4. Sustitucion Parcial
de Materias Primas.

Disminuir dependencia de
fibras recicladas
importadas.

Inversion en reciclaje local.

Alianzas con recolectores y recicladores.

Campanas de recoleccién comunitaria.

5. Innovacioén en
Sostenibilidad y
Empaque.

Diferenciarse frente a
marcas blancas y ganar
consumidores
conscientes.

Redisefio de empaques biodegradables.

Certificaciones ambientales.

Comunicacién de impacto positivo.

Nota. Elaboracién Propia
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A partir de los hallazgos, se identificaron dos hipotesis clave que pueden orientar

las decisiones estratégicas futuras:

e Se plantea una reorganizacion del portafolio, ajustada al canal de bajo precio
y alto volumen, podria generar una mejora significativa en los margenes de
rentabilidad y facilitar una retoma en la participacién del mercado.

e Se propone que la diferenciacion por medio de innovacioén sostenible,
particularmente en empaques, eficiencia productiva y comunicacion de valor,
de esta manera permitira a Colombiana Kimberly Colpapel reposicionarse
frente a un consumidor cada vez mas informado, exigente y ambientalmente
consciente.

En definitiva, el desempefio actual de Colombiana Kimberly Colpapel no responde

a una carencia de recursos o capacidades, sino a una falta de concordancia estratégica
con las nuevas dinamicas del entorno competitivo. En la medida en que la organizacion
logre adaptar su propuesta de valor, optimizar sus operaciones y ejecutar de manera
decidida las estrategias formuladas, podra no solo recuperar su rentabilidad, sino
también consolidarse como un actor relevante en un sector donde la innovacion, la
agilidad y la orientacion al cliente ya no son una ventaja, sino una condicion minima para

mantenerse en el mercado colombiano.

Etapa 3: Analisis del desempeno de Categorias

En este apartado se presentan los resultados del analisis de desempefio de las

tres principales categorias en las que participa Colombiana Kimberly Colpapel, con base

en datos de Nielsen correspondientes al periodo 2022-2024.



Portafolio de Estrategias de Turnaround para la Recuperacion de la

Rentabilidad y la Sostenibilidad de Colombiana Kimberly Colpapel

80

Tabla 4

Participaciéon de Mercado y Tasa de Crecimiento Anual Compuesto (CAGR) 2022-2024

por Categoria: Mercado Total, Colombiana Kimberly Colpapel y Marcas Blancas

Mel-'l;:(;tgcl) Colombiana Kimberly Colpapel Marcas Blancas

Categoria Mix Var.
CAGR% CAGR% Venta Share pp CAGR% Share

24vs.22 24vs.22 24 Share 24vs.22 24
2024

24vs22
Papel 7.3% 2 29 38% 5.1% 1,1 19,7% 57%
higiénico 270 4,470 o 170 -1, A% o
Decnaies 4,7% -12,0% 38% 10,9% 45 34,1% 29%
cuidado 4,8% -11,4% 24% 7.6% -3.1 15,0% 23%
Total 6,1% -8,6% 7,2% 2,5 21,2% 42%

Nota. Elaboracion propia. Participacion de Mercado (Share of Market). Tomado de

Nielsen.

Como se observa en la Tabla 4, el comportamiento de las categorias analizadas

muestra que, en promedio, el crecimiento ponderado del mercado entre 2022 y 2024 fue

de 6,1%, destacandose la categoria de papel higiénico con el mayor crecimiento (7,3%).

Sin embargo, en términos de participacion de mercado, Colombiana Kimberly Colpapel

ha experimentado un desempefio inferior en los tres segmentos, evidenciando una

contraccién de su share en 2024 frente a 2022. En papel higiénico, la caida es la menor

(-1,1 pp), aunque la participacion de Kimberly en esta categoria es también la mas baja

(5,1%). En panales desechables, la participacion de Kimberly en 2024 fue de 10,9%, lo

que representa una disminucion de 4,5 puntos porcentuales respecto a 2022. En cuidado

femenino, la participacién en 2024 fue de 7,6%, con una reduccion de 3,1 puntos

porcentuales.

Por otro lado, es relevante destacar el notable crecimiento de las marcas blancas

en estas categorias, con un CAGR promedio de 21,2% y una participacion de mercado
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superior al 20%. Particularmente, las marcas blancas lideran el mercado de papel
higiénico con un 57% de share, y ocupan la segunda posicion en pafales desechables
(29%) y cuidado femenino (23%).

En cuanto al mix de ventas de Kimberly, este se distribuye en 38% para papel
higiénico, 38% para panales desechables y 24% para cuidado femenino.

A continuacién, se presenta un analisis detallado de cada una de las categorias.

Analisis del desempeno - Papel Higiénico

La categoria de papel higiénico representa el mayor desafio competitivo dentro de
los sectores en los que participa Colombiana Kimberly Colpapel, dado que las marcas
blancas se han consolidado como lideres indiscutibles en este segmento. Entre el primer
trimestre de 2022 y el cuarto trimestre de 2024, la participacion de las marcas blancas
aumento significativamente, pasando de 41,5% a 57,5% (+16 pp), lo que evidencia su
fortaleza y preferencia entre los consumidores. Este liderazgo se sustenta principalmente
en una estrategia de precios bajos, lo que plantea un reto considerable para las
empresas tradicionales que compiten en el sector (Valora Analitik, 2024)

Durante este periodo, Productos Familia fue el fabricante mas impactado,
perdiendo 9,4 puntos porcentuales de participacion. Por su parte, Kimberly mostré una
tendencia decreciente hasta el primer trimestre de 2024, aunque se observa una
recuperacion a partir del segundo trimestre de ese ano, cerrando 2024 con una
participacion de 6,4%, lo que representa una disminucién de 1,3 pp respecto al primer
trimestre de 2022.

La recuperacion de Colombiana Kimberly Colpapel se explica principalmente por

un aumento de su participacion en el canal de otras cadenas pequefas (+2,1 pp entre T4
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2024 y T1 2022), canal que incluye los discounters como Tiendas D1 y ARA, impulsado
por el lanzamiento de la submarca Ahorramax en ARA. Este crecimiento compensé
parcialmente la pérdida de participacion en otros canales, especialmente supermercados
y minimercados (-1,1 pp) y tiendas tradicionales (-1,5 pp). Es importante resaltar que el
unico canal que incrementd su peso en el mix de la categoria fue otras cadenas
pequefias, pasando de representar el 48% del mercado en 2022 al 58% en 2024,
reflejando la fuerte expansién de los discounters.

En cuanto a segmentos, el papel higiénico seco de 3 hojas predomina,

representando el 89% del mercado en 2024.

Figura 18

Participaciéon de mercado en el segmento de Papel Higiénico

60,0%
56,8% ~ 57,0% — 57.5%
54 0% 54,9% 54 5% 55,4% '

50,0% 51,0%

0,
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41,5% PL
PRODUCTOS FAMILIA

40,0%

32 29% s PAPELES NACIONALES
:

30,0% 30,1% CMPC
’ J 28,9%
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230% 228% 228% e PAPELES DE RISARALDA
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OTROS
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Share of Market

10,0%

B 3,7% y 3,5% s 3,3%

0,0%
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Nota. Share of Market corresponde al término “participacién de mercado”. La informacion
corresponde a datos trimestrales del primer trimestre de 2022 al cuarto trimestre de 2024.

Elaboracién propia a partir de informaciéon de Nielsen.

Respecto a precios, el indice de precio de Kimberly frente al lider (marcas

blancas) fue de 111 en el cuarto trimestre de 2024, es decir, un 11% superior al de las
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marcas blancas. Este indice muestra una tendencia decreciente a lo largo de 2024 (de
147 a 111), lo que puede explicar la recuperacion de participacién de mercado. Sin
embargo, persiste una brecha significativa frente a otros fabricantes como Productos
Familia, cuyo indice de precio fue de 162, lo que implica una diferencia del 51% respecto
a Kimberly, situacion que podria estar afectando la rentabilidad de la categoria para la

compafia.

Figura 19
Indice de Precios: Compafiias versus la marca lider del mercado (Marcas Blancas)
190

150
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PRODUCTOS FAMILIA
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Nota. PL corresponde a “marcas blancas” (Private Labels). El indice de precios se
expresa como una razon que compara el precio de cada compaiiia frente a un referente
o lider de mercado. En el caso del sector papel, la referencia corresponde a las marcas
blancas; por lo tanto, un indice de 130 indica que la compania tiene un precio 30 %
superior al de las marcas blancas, mientras que un indice de 90 sefiala un precio 10 %

inferior. Elaboracion propia a partir de informacion de Nielsen.
Anadlisis del desempeno — Panales Desechables
En la categoria de pafiales desechables, el liderazgo corresponde a

Tecnoquimicas, que cerr6 el cuarto trimestre de 2024 con un 56,3% de participacion de
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mercado. Las marcas blancas ocupan la segunda posicion (29,5%), mientras que
Kimberly se ubica en tercer lugar con 10,2%. Es relevante sefalar que, tras la salida de
la marca Pequefin (Productos Familia) en 2022, Kimberly no logré absorber parte de ese
share; por el contrario, su participacion disminuyo en 5,1 pp entre el primer trimestre de

2022 y el cuarto trimestre de 2024.

Figura 20

Participacion de mercado en el segmento de Pariales Desechables
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Nota. Share of Market corresponde al término “participacién de mercado”. La informacién
corresponde a datos trimestrales del primer trimestre de 2022 al cuarto trimestre de 2024.
Elaboracion propia a partir de informacién de Nielsen.
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Figura 21
Indice de Precios: Compafiias versus la marca lider del mercado (Tecnoquimicas)
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Nota. PL corresponde a “marcas blancas” (Private Labels). El indice de precios se
expresa como una razon que compara el precio de cada compaifiia frente a un referente
o lider de mercado. En el caso del sector de panales, la referencia corresponde

a Tecnoquimicas. Asi, un indice de 130 indica que la compania tiene un precio 30 %
superior al de Tecnoquimicas, mientras que un indice de 90 sefiala un precio 10 %
inferior. Elaboracion propia a partir de informacion de Nielsen.

En términos de precios, el indice de Kimberly frente a Tecnoquimicas oscilé entre
91 y 96, es decir, entre 4% y 9% por debajo del lider, lo que indica que Kimberly es
competitiva en precio. Sin embargo, esta estrategia no se tradujo en una recuperacion de
participacion, incluso ante la salida de un competidor relevante.

En cuanto a canales, otras cadenas pequefias fue el Unico que incremento su
participacion en el mix total de la categoria, pasando de 21% en 2022 a 30% en 2024.
Los canales especializados (pafaleras) y supermercados/minimercados perdieron 3 pp
cada uno en el mismo periodo. Kimberly aumentd ligeramente su participacion en otras

cadenas pequenas (+0,2 pp), pero perdio participacién en los demas canales.

130 PRODUCTOS FAMILIA
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Respecto a segmentos, el pafial abierto Tier 3 fue el mas representativo en 2024
(44% del mix), aunque el mayor crecimiento se observo en el pafial abierto Tier 2, que
paso de 20% en 2022 a 33% en 2024, desplazando a los tiers superiores. El segmento
de pafial cerrado representd el 11% del mix en 2024. Para Kimberly, el pafal abierto Tier
4 tiene una mayor relevancia que para el mercado (12% del mix de Kimberly frente a 5%
del mercado), mientras que el Tier 2 pas6 de 8% en 2023 a 27% en 2024, reflejando la
adaptacion del portafolio de la compafia. Este cambio evidencia una desvalorizacién de
la categoria, con un mayor peso de los segmentos de menor precio. Adicionalmente, en
el segmento de pantaloncillos, Kimberly Clark fue pionera en introducir esta innovacion
en el mercado colombiano. Sin embargo, no logré mantener el liderazgo tras la entrada
de Tecnoquimicas en la categoria. En 2022, la participacién de mercado de Kimberly en
pantaloncillos era del 33%, mientras que Familia alcanzaba el 60%. Para 2024, la cuota
de Kimberly descendi6 al 18%, mientras que Tecnoquimicas logré consolidarse como

lider absoluto con el 82% del mercado.

Analisis del desemperno — Cuidado Femenino

La categoria de cuidado femenino esta liderada por Productos Familia, que cerr6
2024 con un 60,4% de participacion de mercado. Las marcas blancas ocupan la segunda
posicién (23,3%) y Kimberly la tercera (7,3%). KC redujo su participacion de 11,1% en el
primer trimestre de 2022 a 7,3% en el cuarto trimestre de 2024, con caidas en todos los
subsegmentos: Para el mercado el mix 2024 fue toallas (63%), protectores (27%),
tampones (10%) y copas menstruales (0,2%).

e Toallas: Kimberly perdi6 2,2 pp de share por toallas, principalmente se contrajo

en los segmentos Value Ultrafina y Value Normal, aunque logré mantener su
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Figura 22

participacion en Value Nocturna, el segmento mas relevante para la compafiia.
En términos de precio, Kimberly mantuvo un indice de 120 frente al lider
(Familia) desde el segundo trimestre de 2023, lo que la posiciona como menos
competitiva al no ser lider de la categoria.

Protectores: La pérdida de share por protectores fue de 1,2 pp, con caidas en
todos los subsegmentos, especialmente en Value Cuidado Diario. El
lanzamiento de un portafolio para el subsegmento Other Liners mitigd
parcialmente la caida. El indice de precio de Kimberly estuvo por debajo del
lider, con un promedio de 87 en 2023 y 76 en 2024, cerrando el afio en 70, es
decir, un 30% por debajo del principal competidor. A pesar de esta estrategia
de precios, no se logro recuperar participacién de mercado.

Tampones: La pérdida fue de 0,3 pp, con un indice de precios entre 103 y 112

en 2024, lo que indica una oportunidad de mejora en competitividad.

Participaciéon de mercado en el segmento de Cuidado Femenino
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Nota. Share of Market corresponde al término “participacion de mercado”. La informacion
corresponde a datos trimestrales del primer trimestre de 2022 al cuarto trimestre de 2024.

Elaboracion propia a partir de informacion de Nielsen.
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Figura 23
Indice de Precios: Compafiias versus la marca lider del mercado (Productos Familia)

indice de Precio vs. Productos Familia - indice de Precio vs. Productos Familia -
Toallas Protectores

PRODUCTOS FAMILIA
PRODUCTOS FAMILIA

PL
e K| MBERLY-CLARK

pL H
e~ e K| MBERLY-CLARK g 80

JOHNSON & JOHNSON

74 74|76 — 7676 — 76 - 76 - 78 JOHNSON & JOHNSON

g 70 |70 n
89 70 — ABSORBENTES DE COLOMBIA

——PROI

- - = PAPELES NAGIONALES 2
Bt pm e IO WS B a8 £ = PAPELES NACIONALES
- 2 QTROS

1T22 2T22 3722 4T22 1723 2723 37123 4T23 1T24 2724 3124 4724 1722 2T22 3722 4T22 17123 2123 3123 4723 1724 2T24 3124 4124

indice de Precio vs. Productos Familia -
Tampones

PRODUCTOS FAMILIA
PL

‘e KIMBERLY-CLARK

JOHNSON & JOHNSON

Nota. PL corresponde a “marcas blancas” (Private Labels). El indice de precios se
expresa como una razon que compara el precio de cada compania frente a un referente
o lider de mercado. En el caso del sector de cuidado femenino, la referencia corresponde

a Productos Familia. Asi, un indice de 130 indica que la compania tiene un precio 30 %
superior al de Productos Familia, mientras que un indice de 90 sefala un precio 10 %
inferior. Elaboracion propia a partir de informacion de Nielsen.

En cuanto a canales, otras cadenas pequefias fue el Unico que crecio, pasando
de 28% del mix en 2022 a 36% en 2024. Para Kimberly, la participacién en este canal se
mantuvo en apenas 7% durante los tres afos, lo que, sumado a la contraccion en los
demas canales y la incapacidad de mantener participacion en ellos, explica en parte la
pérdida de share.

El analisis del desempefio de las categorias principales de Colombiana Kimberly
Colpapel (CKC) durante el periodo 2022-2024 revela hallazgos significativos:

e A pesar del crecimiento sostenido del mercado (CAGR 6,1%), KC no logré

capitalizar esta expansién en ninguno de sus tres segmentos principales.
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Las marcas blancas presentaron un crecimiento notable en todas las
categorias, destacandose particularmente en papel higiénico donde se
consolidaron como lideres, acelerando la desvalorizacion de esta categoria.
En papel higiénico, KC implementé una estrategia agresiva de precios que
permitid recuperar participacion durante el ultimo afo, principalmente en el
canal de mayor crecimiento (otras cadenas pequefias) mediante el lanzamiento
de su submarca Ahorramax en ARA. Sin embargo, persiste una brecha
significativa en el indice de precios respecto a Productos Familia.

En pafales desechables, a pesar de mantener precios competitivos por debajo
del lider y de la salida de un competidor importante a inicios de 2022, la
compania no logré incrementar su participacién de mercado. En el segmento
de pantaloncitos, aunque KC fue pionera en su introduccion, para 2024 su
participacion se redujo a solo 18% del segmento.

En cuidado femenino, la comparfia experimentd pérdidas significativas de
participacion, con indices de precios elevados en toallas y escasa presencia en
los segmentos mas relevantes del mercado en este segmento. En protectores,
las estrategias de precios agresivas no lograron recuperar participacion,

comprometiendo potencialmente la rentabilidad.
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Plan de Intervencion

A partir de los analisis realizados y los principales hallazgos identificados en el
diagnéstico financiero, el diagndstico cualitativo y el analisis de desempefio de
categorias, se proponen tres estrategias prioritarias que Colombiana Kimberly Colpapel
deberia implementar para dar respuesta a la pregunta de investigacion planteada en el

presente trabajo de grado.

Estrategias, estrategias Derivadas e Hipétesis

En primer lugar, siguiendo el modelo conceptual de Pearce y Robbins (1993), una
vez identificadas las causas del declive y la severidad de la situacion, la literatura
coincide en que la estrategia mas comun y efectiva en los procesos de turnaround es
la retrenchment o reduccion deliberada de costos, activos, productos y gastos generales.
La gravedad del declive financiero condiciona la intensidad de las acciones de
retrenchment, siendo necesario ajustar el alcance de las medidas segun el nivel de
urgencia y riesgo para la organizacion. Este enfoque es respaldado por Rico, Cabrera y
Vazquez (2021), quienes destacan que la retrenchment es fundamental para estabilizar
la situacion de una empresa en declive, enfatizando que la intensidad de las acciones de
reduccién debe ser proporcional a la severidad del deterioro financiero. Por lo tanto, la
primera estrategia propuesta para la organizacion es la Optimizacion de Costos y
Eficiencia Operativa, orientada a garantizar la sostenibilidad financiera en el corto plazo
y sentar las bases para una recuperacion estructural.

Superada la fase de estabilizacién financiera, la empresa debe decidir entre

estrategias de eficiencia —que buscan mejorar y fortalecer las capacidades existentes—
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o estrategias de caracter emprendedor, que implican la reconfiguracién del portafolio, el
desarrollo de nuevos productos y la incursién en nuevos mercados (Pearce & Robbins,
1993). En este sentido, Baliouskas, Llopis, Gasco y Gonzalez (2023) argumentan que,
tras la estabilizacion, se abren etapas intermedias en las que la reorganizacion del
portafolio, la diversificacion y la innovacion se convierten en ejes fundamentales para el
crecimiento sostenible. Asi, la segunda estrategia prioritaria identificada es

la Diversificacion y Reorganizacion del Portafolio, la cual permitira a la organizacion
reducir su exposicion a riesgos especificos, aprovechar nuevas oportunidades de
mercado y fortalecer su posicion competitiva.

Finalmente, la literatura reciente sobre turnaround empresarial resalta la
importancia de la innovacion sostenible como motor de diferenciacion y resiliencia,
especialmente en industrias sujetas a presiones regulatorias y cambios en las
preferencias de los consumidores (Baliouskas, Llopis, Gasco, & Gonzalez, 2022) (Rico,
Cabrera, & Vazquez, 2021). En el caso de Colombiana Kimberly Colpapel, se identifica
como tercera estrategia la Innovacion en Sostenibilidad y Empaques, orientada a
desarrollar soluciones de valor agregado que respondan a las tendencias globales de
sostenibilidad, economia circular y responsabilidad ambiental, alineando la propuesta de
valor de la empresa con las expectativas de los diferentes grupos de interés.

Estas tres estrategias, fundamentadas en la evidencia empirica y en la literatura
académica reciente, constituyen un marco integral para la recuperacién y el

fortalecimiento competitivo de Colombiana Kimberly Colpapel.

Estrategia 1: Optimizacion de Costos y Eficiencia Operativa.
Esta estrategia se orienta a maximizar la eficiencia y la rentabilidad de

Colombiana Kimberly Colpapel mediante la revision integral de sus estructuras de costos
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y gastos, asi como la implementacion de practicas de gestion orientadas a la excelencia
operativa. Su desarrollo se articula en cuatro estrategias derivadas, fundamentadas en

hipétesis derivadas de los analisis previos y la literatura especializada.

Estrategia Derivada 1.1. Reevaluacion Estratégica de la Participacion en el
Segmento de Papel Higiénico.

Se parte de la hipdtesis de que el segmento de papel higiénico en Colombia esta
dominado por marcas blancas, las cuales, a través de estrategias de precios agresivas y
una fuerte penetracion en canales de hard discount, han generado una desvalorizacion
sostenida de la categoria. Esta situacion, sumada a la limitada diferenciacion percibida
por el consumidor, restringe el potencial de rentabilidad y crecimiento para los actores
tradicionales, como Colombiana Kimberly Colpapel, lo que exige una revision profunda
de su rol estratégico en este segmento. En consecuencia, se recomienda realizar un
analisis integral que permita determinar la viabilidad de mantener, transformar o
desinvertir en este mercado, considerando tanto la rentabilidad como el posicionamiento
de la marca y las tendencias sectoriales.

En este contexto, resulta fundamental investigar y resaltar el impacto de los
modelos de bajo costo, especialmente aquellos aplicados en sectores como el de las
aerolineas. Dichos modelos se caracterizan por la estandarizacion y simplificacion de
procesos, lo que permite reducir sistematicamente los costos operativos y optimizar el
uso de recursos en segmentos de bajo margen. La adopcion de estas practicas
estratégicas no solo mejora la eficiencia y competitividad del modelo de negocio, sino
que también facilita la replicacion de estas estrategias en otras industrias con estructuras
similares. En este sentido, la racionalizacién de actividades y la eliminacion de procesos

redundantes se constituyen en elementos clave para alcanzar la eficiencia operativa y
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mantener la competitividad en entornos con alta presion en los precios (Zhu, Wang, &

Wang, 2021). (Gutiérrez & Torres, 2022)

Estrategia Derivada 1.2. Reduccion y control estricto de los costos de produccion
y distribucion

Se parte de las siguientes hipotesis.

Hipdtesis 1: La proporcion de costos y gastos asociados a la produccion y
distribucion en Colombiana Kimberly Colpapel representa el 84% de las ventas netas,
superando en 18 puntos porcentuales al benchmark del sector y en 5 puntos al promedio
de la industria. Esta brecha significativa revela ineficiencias operativas estructurales que,
si son abordadas mediante iniciativas de optimizacion y control, podrian traducirse en
una mejora sustancial de la rentabilidad y la competitividad de la compafiia en el
mercado colombiano.

En consecuencia, se recomienda implementar un proceso sistematico de revision
y optimizacion de los costos de produccion y distribucién, apoyado en metodologias de
mejora continua y en la digitalizacion de la cadena de suministro, con el fin de cerrar

brechas de eficiencia y fortalecer la rentabilidad.

Hipdtesis 2: El benchmark del sector ha consolidado una ventaja competitiva en el
segmento de papel mediante la ubicacién estratégica de sus activos logisticos y la
integracion de una flota propia de distribucion. Esta estructura ha permitido optimizar
costos logisticos, reducir tiempos de entrega y alcanzar una mayor eficiencia operativa
en comparacion con sus competidores, evidenciando la importancia de la gestion

logistica como palanca clave para la rentabilidad y la competitividad en la industria.
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Como se evidencia en el Anexo 18, el analisis direccional desarrollado por los
autores muestra una desventaja competitiva de Colombiana Kimberly Colpapel frente al
benchmark del sector. Por tanto, se recomienda revisar y reconfigurar la red logistica y
de distribucién de la compafiia, evaluando alternativas estratégicas que permitan mejorar
la eficiencia operativa y reducir costos, alineando la gestion logistica con las mejores

practicas del sector.

Estrategia Derivada 1.3. Optimizacion y racionalizacion de los gastos operativos

Se parte de la hipétesis de que la proporcién de gastos operativos sobre las
ventas en Colombiana Kimberly Colpapel (19%) supera en 5 puntos porcentuales el
promedio del sector, lo que evidencia ineficiencias en la gestion de los recursos
operativos. Esta brecha representa una oportunidad relevante para optimizar procesos,
racionalizar gastos y liberar recursos que contribuyan a la mejora de la rentabilidad y la
competitividad de la compafdia.

En consecuencia, se recomienda implementar iniciativas que permitan identificar
y eliminar gastos no esenciales, revisar y renegociar contratos de servicios, digitalizar y
automatizar procesos administrativos, y promover una cultura organizacional orientada a

la eficiencia y la responsabilidad en el uso de los recursos.

Estrategia Derivada 1.4. Reestructuracion financiera y optimizacion del capital de
trabajo

Partiendo de la hipétesis de que la renegociacién de las condiciones de deuda,
junto con la optimizacion en la gestion del capital de trabajo, permitira fortalecer la

liquidez y la estabilidad financiera de Colombiana Kimberly Colpapel. Estas acciones
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facilitaran que la empresa afronte el proceso de recuperacién y transformacion sin
comprometer la continuidad operativa ni la capacidad de inversion en areas estratégicas.

Se sugiere, por tanto, revisar el perfil de la deuda, optimizar la gestiéon de cuentas
por cobrar e inventarios, negociar plazos con proveedores y establecer sistemas de
monitoreo y control de liquidez que faciliten la toma de decisiones financieras oportunas.

En conjunto, la implementacion de estas estrategias derivadas permitira a la
organizacién abordar de manera integral las principales brechas identificadas, sentando
las bases para una recuperacion sostenible y un fortalecimiento de su posicion

competitiva en el mercado.

Estrategia 2: Diversificacion y Reorganizacion del Portafolio.

Una vez alcanzada la estabilizacién organizacional, la estrategia propuesta se
orienta hacia la optimizacién de las categorias con mayor potencial de diferenciacion,
especificamente las de cuidado del bebé y cuidado femenino. En este sentido, se plantea
la necesidad de realizar ajustes en la estrategia de precios, asi como identificar
oportunidades de mejora en el portafolio de productos y en la percepcion del consumidor.
Adicionalmente, se considera fundamental el desarrollo de nuevos productos que
permitan ampliar la base de clientes, especialmente en aquellos segmentos en los que la
compainiia aun no tiene presencia significativa. Asimismo, se propone el disefio de
estrategias especificas para enfrentar la competencia de las marcas blancas y el
reposicionamiento en segmentos clave, como el de pantaloncitos, con el fin de fortalecer

la competitividad y sostenibilidad de la empresa en el mercado.
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Estrategia Derivada 2.1. Reposicionamiento Agil y Adaptativo del Portafolio de
Pariales.

Partiendo de la hipétesis de que la pérdida de participacion de mercado en la
categoria de pafiales desechables, a pesar de estrategias de precios competitivos y la
salida de un competidor relevante, se debe principalmente a una combinacién de baja
diferenciacion del producto, limitada adaptacioén del portafolio a las nuevas tendencias de
consumo (desvalorizacion y migracion a segmentos de menor precio), y una desconexion
de la marca con las necesidades y percepciones actuales del consumidor. Esto se ve
agravado por una presencia insuficiente en los canales de mayor crecimiento
(discounters) y una propuesta de valor que no logra competir ni en funcionalidad ni en
atributos emocionales frente a lideres como Tecnoquimicas y las marcas blancas.

En este sentido, la estrategia derivada sugiere revisar el perfil de la categoria de
panales mediante estudios de percepcion y experiencia del consumidor. Esto guiara
el redisefo del portafolio, priorizando la innovacion funcional y la adaptacién a segmentos
de menor precio. Se buscara fortalecer la presencia en canales de discounters y
potenciar las lineas ecoldgicas, mientras se desarrollan campafias de comunicacién que
refuercen la diferenciacion y conexién emocional. La implementacion de un sistema de
retroalimentacion continua asegurara un reposicionamiento agil y adaptativo del

portafolio.

Estrategia Derivada 2.2. Reconstruccion de Liderazgo en Cuidado Femenino.

Se parte de la hipétesis de que la pérdida de liderazgo de Colombiana Kimberly
Colpapel en la categoria de cuidado femenino se explica principalmente por una
combinacion de estrategias de precios poco competitivas frente al lider del mercado,

limitada presencia en canales de alto crecimiento y escasa participacion en los
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segmentos de mayor valor para la categoria de toallas higiénicas. Adicionalmente, la
compainia no ha logrado adaptar su portafolio ni su propuesta de valor a las nuevas
tendencias y necesidades de las consumidoras, lo que ha debilitado su posicionamiento
frente a competidores y marcas blancas. Esta situacién se ve agravada por la falta de
iniciativas de innovacion y alianzas sociales relevantes, factores que limitan la capacidad
de la empresa para recuperar participacion y rentabilidad en un entorno altamente
competitivo y dinamico.

Por tanto, la estrategia derivada propone fortalecer la competitividad en la
categoria de cuidado femenino mediante el ajuste de precios, la expansion en canales de
alto crecimiento y la innovacion en el portafolio, priorizando referencias alineadas con
tendencias de valor y sostenibilidad. Estas acciones se complementan con alianzas
sociales y campanas de comunicacion que refuercen la conexion con las consumidoras,
junto con un monitoreo continuo de la experiencia de usuario y percepcién de marca para

adaptar la oferta y consolidar el liderazgo en el mercado.

Estrategia Derivada 2.3. Diferenciacion y Coexistencia Competitiva frente a
Marcas Blancas.

Partiendo de la hipétesis de que el crecimiento acelerado de las marcas blancas
en las categorias de cuidado para bebé y cuidado femenino representan una amenaza
creciente para las marcas tradicionales, se identifica un riesgo real de desvalorizacion y
pérdida de participacién de mercado para Colombiana Kimberly Colpapel. Si la compania
no define e implementa una estrategia diferenciada y proactiva frente a las marcas
blancas, existe un alto riesgo de replicar el fendmeno de pérdida de valor y volumen
experimentado en otras categorias, comprometiendo la rentabilidad y el posicionamiento

futuro de la empresa.
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Por tal motivo, se plantea una estrategia integral que combina el fortalecimiento
de submarcas econdmicas en canales de alto volumen con el desarrollo de referencias
premium que destaquen por calidad e innovacion. La propuesta se apoya en
la negociacion de espacios preferenciales, el monitoreo constante del mercado, y
una comunicacion clara de atributos diferenciales. Se contempla la exploracion de
alianzas con farmacias y la oferta de experiencias complementarias para fidelizar al

consumidor y proteger el valor de marca.

Estrategia Derivada 2.4. Reposicionamiento de pantaloncitos mediante

reconexion emocional y experiencias de marca con los padres.

Se plantea la hipétesis de que, a pesar de haber sido pionera en el desarrollo de
pantaloncitos para bebé, Colombiana Kimberly Colpapel perdio el liderazgo en la
categoria debido a una desconexion con las necesidades y percepciones del consumidor,
asi como a una propuesta de valor insuficientemente diferenciada frente a la
competencia. La estrategia de precios competitivos no ha sido suficiente para
contrarrestar la pérdida de participacion, lo que evidencia la necesidad de fortalecer la
conexién emocional, la visibilidad y la relevancia de la marca en el segmento.

Como respuesta a esta hipotesis se plantea el lanzamiento de campanas
emocionales protagonizadas por padres reales, acompafadas de demostraciones en vivo
en puntos clave y la inclusién de muestras en cajas de EPS y clinicas. Se debe
complementar con la colaboracién de comunidades de padres, asi como la creacién de

contenido digital educativo y emocional que refuerce la cercania con el publico objetivo.
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Estrategia 3: Innovacion en Sostenibilidad y Empaque.

Esta estrategia busca posicionar a Colombiana Kimberly Colpapel como un
referente en soluciones sostenibles dentro del mercado de higiene en Colombia,
particularmente en categorias emergentes. Parte del reconocimiento de un cambio en los
habitos de consumo, donde la sostenibilidad se ha convertido en un factor clave de
competitividad. Esta iniciativa responde a una necesidad empresarial para generar valor,
fortalecer el posicionamiento institucional y armonizar la identidad de la marca con las
expectativas del mercado. Sobre esta base, se desarrollan dos estrategias derivadas

basadas en los hallazgos del analisis DOFA vy el diagnéstico financiero.

Estrategia Derivada 3.1. Innovar en productos sostenibles y biodegradables para

categorias emergentes como higiene de mascotas e incontinencia adulta.

Se parte de la hipétesis de que el aumento sostenido en la demanda de productos
de higiene sostenibles, tanto en el segmento de mascotas como en el de adultos,
representa una oportunidad significativa para innovar mediante el desarrollo de
soluciones biodegradables, lo que permitiria a la empresa diferenciarse y captar nuevos
nichos de mercado sensibles al impacto ambiental.

En este sentido, Colombiana Kimberly Colpapel puede introducir productos
biodegradables y empaques ecoldgicos que respondan tanto a necesidades funcionales
como al deseo de compra responsable. La estrategia contempla explorar estos
segmentos, disefiar prototipos eco-amigables y validar su desempefio en canales
especificos, permitiendo asi diversificar el portafolio y aumentar el valor percibido por el

mercado.
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Estrategia Derivada 3.2. Fortalecer la sostenibilidad mediante alianzas locales

para el abastecimiento circular de fibras recicladas.

La hipotesis parte de que, ante la limitada disponibilidad de fibras recicladas en
Colombia, el establecimiento de alianzas estratégicas con actores locales permitiria
cerrar el ciclo de los materiales, optimizando tanto los costos logisticos como operativos y
fortaleciendo el enfoque de sostenibilidad de Colombiana Kimberly Colpapel. Esta
estrategia propone crear una red de abastecimiento circular, articulada con recicladores
urbanos de ciudades clave, que permita asegurar materia prima local, reducir costos y
fortalecer el enfoque ambiental de sus productos. Como parte de este proceso, se prevé
evaluar la viabilidad de una planta de tratamiento conjunta y realizar pilotos técnicos en la

planta de Tocancipa, alineando sostenibilidad con eficiencia operativa.

Actividades, prioridad y presupuesto

En la grafica siguiente se presenta una herramienta integral de planeacion
estratégica que sintetiza las principales lineas de accién propuestas para el proceso de
recuperacion y fortalecimiento de la rentabilidad de Colombiana Kimberly Colpapel. El
cuadro expone, de manera estructurada, las estrategias prioritarias y las acciones
derivadas de los diferentes diagndsticos realizados, acomparadas de las hipétesis que
las fundamentan. Asimismo, se detallan las actividades especificas a ejecutar, el nivel de
prioridad asignado a cada iniciativa, el presupuesto estimado en millones de pesos
colombianos (COP), los recursos humanos requeridos y la duracién proyectada para la

implementacion de cada accion.
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El presupuesto estimado para este proyecto se elaboré de manera integral,
considerando todos los recursos necesarios para la ejecuciéon de las actividades y el
cumplimiento de los entregables propuestos. Se incluyeron tanto los recursos humanos,
contemplando la participacion de personal interno y, en caso necesario, la contratacion
de expertos externos, como los gastos e inversiones requeridos. Para la estimacion de
los recursos humanos, se tomaron en cuenta los salarios promedio del mercado para los
diferentes perfiles profesionales involucrados, multiplicados por el tiempo estimado de
dedicacion a cada tarea. La implementacion esta prevista en un horizonte de 24 meses y
requiere la conformacion de equipos interdisciplinarios, integrados por lideres de
proyecto, consultores externos, personal de operaciones, logistica, compras, finanzas,
mercadeo e I+D, entre otros. En cuanto a los gastos, se consideraron estudios
especificos necesarios para el desarrollo del proyecto, materiales de comunicacién para
la difusidn y socializacion de resultados, asi como la adquisicion de herramientas de
automatizacion y control que faciliten la gestion eficiente de las actividades. Cada partida
presupuestal fue definida a partir de un analisis detallado de las fases del proyecto,
asignando costos unitarios y volumenes esperados para cada recurso. Este enfoque
permitié construir un presupuesto transparente y realista, que no solo refleja los
requerimientos financieros, sino que también facilita el control y seguimiento de los
recursos, contribuyendo a la eficiencia en la gestién y al cumplimiento de los plazos
establecidos (véase Anexo 19).

El analisis revela que la prioridad y la mayor inversién presupuestal se centran en
la optimizacién de costos y la eficiencia operativa. Esto incluye la reevaluacion del
segmento de papel higiénico (COP$280 millones) y la reduccién de costos de produccion

y distribucion (COP$220 millones), buscando cerrar brechas de eficiencia y mejorar la
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rentabilidad mediante la revision de la estructura de costos, la implementacion de
metodologias Lean Manufacturing y Six Sigma, y la optimizacién logistica.

En un segundo nivel, se priorizan la reestructuracion financiera y la optimizacion
del capital de trabajo (COP$120 millones), junto con la racionalizacién de gastos
operativos (COP$100 millones), para fortalecer la liquidez y liberar recursos.

Las estrategias de diversificacion y reorganizacién del portafolio, enfocadas en
pafiales (COP$720 millones), cuidado femenino (COP$450 millones) y la diferenciacién
frente a marcas blancas (COP$420 millones), aunque con menor prioridad (3 a 5),
buscan reposicionar la oferta y adaptarse a nuevas tendencias.

Finalmente, las iniciativas de innovacion en sostenibilidad y empaque, y el
fortalecimiento de alianzas para el abastecimiento circular de fibras recicladas (COP$70
millones y COP$150 millones, respectivamente), con prioridades 6 y 7, demuestran el
compromiso con la sostenibilidad y la exploracion de nuevos nichos.

En resumen, el plan prioriza la eficiencia operativa y financiera como pilar de la
recuperacion, complementado por la innovacion, diversificacion y sostenibilidad, con una
inversion total de COP$3.130 millones. El cronograma facilita la visualizacion y ejecucién

de estas actividades.
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Figura 24

Detalle de estrategias derivadas: hipotesis, actividades, prioridad, duracion, presupuesto y responsables
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entrega y alcanzar una mayor eficiencia operativa en comparacion con - ~
sus competidores, evidenciando la importancia de la gestion logistica de de gestion y de costoe log 3 IT/Logistica
como palanca clave para la rentabilidad y la compefitividad en la " -
industria. Programa de mejora continua en procesos de produccién y distribucién 2 Merj‘ora Co_nmua d
Evaluaciin de resultados y ajustes 2 M?\om Co_n(rlua d
Diagndstico detalado de los gastos operatives 1 Finanzzs | Adminisiracion
fHHRR
. . Finanzas [ Audioria
La proporcién de gastos operativos sobre las ventas en Colombiana de gastos no ¥ opor der 1 Interna
) - Kimberly Colpapel t1?%} supera gn 5 puntos pnrce.nluales &l promedio v tacion de de servicios y pi qulpn local 1 Compras / Legal
Optimizacién y del sector, lo que evidencia ineficiencias en la gestion de los recursos i — wacion de — o5 (Finanzas, z T 7 Admink -
racionalizacion de los | operativos. Esta brecha representa una oportunidad relevante para ¥ 100 Administracion, —
gastos operativos optimizar procesos, racionalizar gastos y liberar recursos que Redisefio organizacional y ajuste de estructura Compras, Legal, etc.). 2 RRH'?' | Equipo de
contribuyan a la mejora de lar il yla it de la — — Lider de Proyecto L —
compania de un sistema de control y de gastos 2 IT / Finanzas
Programa de cultura de Vi 2 RRHH [ C: ICaCk
Evaluaciin de resultados y ajustes 1 prﬁ? f:nn(r_lua d
Analisis del perfl actual de la deuda 1 Finanzas
o . . Identificar criticas y opor de 6 1 Finanzas [ Legal
La renegociacién de las condiciones de deuda, junto con la con enti : ¥ 2 Finanzas  Legal
. A N " |
Reestructuracion optimizacién en la gestion del capital de trabajo. permmré fortalecer la Oplimizacion de Ia gestion de cuenias por cobrar Equipo Financiero 2 Finanzas / Cartera
financiera y liquidez y la financiera de Ci a ly Colpapel. — " Interno, compras y - -
AP " o] de la gestidn de inventarios 120 s 2 Logistica { Operaciones
optimizacion del Estas acciones faciitardn que la empresa afronte el proceso de P o operaciones. 3
capital de trabajo recuperacion y transformacién sin comprometer la continuidad — e plazos COI'.I proveedores — Consultor Externo. Compra/legal |
de un sistema de monitorec y control de liquidez 2 IT / Finanzas

operativa ni la capacidad de inversion en dreas estratégicas.

Evaluaciin de resultados y ajustes

Finanzas / Mejora
Continua
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Recursos
(B0 Responsables
_ - po dad COP §$ (Millones) Humanos Lt
Ejecucikin de estudio de percepcion de marca y experiencia de usuario en la
La pérdida de participacicn de mercado en la categoria de pafales categorfa de pafiales. 1 & de A
desechables, a pesar de estrategias de precios itivos v la Redisefio del portafolio de pafiales, i uncional y
salida de un petidor r , se debe prir te & una igna tos de menor precio. 3
binacién de baja difer i del producto, limitada adaptacisn Fartal to de fa p i en canales de di y cad Venta:
Reposicionamiento | del portafolic a las nuevas tendencias de consumo (desvalorizacidn y fias, aj formatos y . . 3 enias
; . N N . N Equipo de Marketing,
Agil y Adaptativo del migracién a segmentos de menor precio), y una desconexidn de la N N o T20 .
Portafolio de Pafiales | marca con las necesidades y percepciones actuales del consumidor. | © ! ds imovacion o en lineas acoldgic Ventas e Innovacién Innovacion / Marketing
Esto se ve agravado por una presencia insuficiente en los canales de impiica la yel de estos pr 3
mayor crecimiento (discounters) y una propuesta de valor que no logra D o de fias de icacion que ref atributos
competir ni en funcionalidad ni en atributos emocionales frente a lideres i fales y i ional con al id 2 o deh
como Tecnoguimicas y las marcas blancas. Implementaciin de un sistema de retroalimentacién continua con ¢
L para ajustar la oferta segin del 3 2
Realizacién de un andlisis comparativo de precios por producto frente a
principales competidores y ajuste de la estructura de precios en la categoria Gerencia de Marketing /
La pérdida de liderazgo de Colombiana Kimberly Colpapel en la de cuidado femenino, con el objefivo del forta‘lacimientod.e la competitividad v Finanzas
categoria de cuidado fi ino se explica principalmente por una capturar valor en los 2
combinacion de estrategias de precios poco competitivas frente al lider | EXpansion de la presencia en canales de alto crecimiento (discounters,
del mercado, limitada presencia en canales de alto crecimiento y d L digitales) mediant iack y entas / Logistica
escasa participacién en los segmentos de mayor valor para la de visibildad. 3
Reconstruccién de categoria de toallas higiénicas. Adicionalments, la compafila no ha L I de nuavas i lineadas con de valor, Equipo de Marketing,
Liderazgo en Cuidado| logrado adaptar su portafolio ni su propuesta de valor a las nuevas | priorizando el segmento Value Ultrafina en toallas femeninas, e incorporacion 450 Finanzas, Ventas, I+D Gerencia de Marketing /
F i tend ¥ idades de las consumidoras, lo gue ha debiitado su| de lineas gt e i en i y salud ina para y Logistica 1+D
p frente a petidores y marcas blancas. Esta diferenciar el portafolio. 3
S situacion se ve agravada por |a falta de iniciativas de innovacion y Establecimiento de ak: ales v o) ion de fas de
Diversificacién y alianzas scciales relevantes, factores que limitan la idad de la icacién que Ia i ional y el dala
oo poraiols e e amant campetioy dnmio s oo congkis. ___ 2| Gerenciace
Implementacion de un sistema continuo de monitoreo de experiencia de
usuario y percepcion de marca, utlizando encuestas, focus groups y analisis
digital para ajusiar la oferta y icacion segln el o 3
Fortak to de T en di y canales de alto
volumen. 3 Gerencia de Marketing
El crecimiento acelerado de las marcas blancas en las categorias de D Y iento de ias p con atributos
cuidado para bebé y cuidado femenino, aungue aun no son lideres . 4 1+D
Diferenciacion y como en papel, representa una amenaza real de desvalorizacion y N iacion de L lusivos y prefi iales con retailers. 2 entas
pérdida de participacién de mercado para Colombiana Kimberly Monit: del imiento y de marcas blancas en las categorias
Coexistencia - ; . Equipo de Marketing, .
" Colpapel. Si la compafiia no define @ implementa una estrategia clave. 420 2 Marketing / Ventas
Competitiva frente a " i : - - — 1+D y Ventas
Marcas Blancas drfsrsnclada ¥ pr.oac‘trva frente a las marcas blancas, existe un alto [+ de de calidad, ¥
riesgo de replicar el fenémeno de pérdida de valor y volumen 2 Gerencia de Marketing
experimentado en otras categorias, comprometiendo |a rentabilidad y Exploracién en alianzas con y tiendas para ampliar
el posicionamiento futuro de la empresa presencia. 2 Marketing / Ventas
E de servicios o i ! tarias para fidelizar
clientes. 2 Marketing / Innovacién
A pesar de haber sido pionera en el desarrollo y lanzamiento de L iento de fi con padres reales. 2 G ia de A i
R ici de itos para bebé, Colombiana Kimberly Colpapel na logrd R ion de d en vivo en puntos clave. 2
pantaloncitos sostener el liderazgo en la categoria debido a una desconexidn con las - N " Marketing / Logistica /
diant it idades y percepci de los consumidores, asi como a una Incluician de muestras en cajas matemales de EPS y clinicas. Equipo de Marketing, 2 Produccidn
emocional y propuesta de valer poco diferenciada frente a la competencia. La o 160 con i _ v de padres 400 Produccién, Logistica Marketing /
experiencias de estrategia de precios competitivos no ha sido suficiente para : y Comunicaciones 2 Comunicaciones
marca con los contrarrestar la pérdida de participacion, lo gue evidencia la necesidad Creacion de digital ivo y 2
padres de fortalecer la ,la y la relevancia de la Recoleccién de feedback de padres y ajuste de la propuest: 2 G ia de
marca en el segmento Pre ion de fias v testi en plataformas digitales. 2
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Recursos
(MoELIn0D Responsables
Estrategias Estrategia meses
Prioritarias Derivada Hipotesis Actividades CUCLLEC N COP § (Millones) Humanos
Se una | igacion de do en el to de tas e Equipo de 1+D, 2
i tinencia con enf tenibh Mark efing
Innovar en productos El aumento sostenido en la demanda de productos de higiene - " P, - .
sostenibles y . Se el de un p: tipo de de .
X sostenibles, tanto en &l segmento de mascotas como en el de adultos, T " Equipo de +D 4 R |
bicdegradables para = o . - pafitos para con fibras Di de ,
representa una oportunidad significativa para innovar mediante el — - - " " - - - -
categorias desarrollo de soluciones biodegradables, lo que permitiria a la smpresa Se definira un plan de pruebas de laboratorio y piloto industrial de lote minimo 7 T0 Planta, equipo de 4 Operaciones y Gerencia
erpergemes como diferenciarse y captar nuevos nichos de mercada sensibles al impacto viable en linea actual en las plantas de Puerto Tejada o Barbosa. calidad Comercial
higiene de mascotas ambiental Se p ta la i6n de alk con pf J icos y canal
" & incontinencia adulta [ i para piloto ial en centros geridtricos, velerinarias y Ventas 3
Innovacién en . N
Sostenibiidad y supermercados hard disco
Empaque Fortalecer la Se prevé el desarrolo un estudio técnico y financiero de viabilidad para planta 2
Dt b"lai;ad de tratamiento conjunta
sosteniil Dado el déficit de fibras recicladas en Colombia, aprovechar fuentes _ N
mediante alianzas N N o . 5 . _— . Direccion de
locales para el locales mediante alianzas permitiria cerrar el ciclo de los . Se p de con de & 150 Equipo de 2 sostenibiidad
!)a. reducir costos logisticos y operafivos, y fortalecer la sostenibilidad de ' i &n Bogota, Medellin y Cali Sosfenibilidad PR
abastecimiento N N
N Colombiana Kimberly Colpapel
circular de fibras
recicladas. Se plantea la ejecucidn de una prusba piloto con lotes de fibra reciclada en la 2
planta de Tocancipa.
3,130

Nota. Para cada una de las estrategias derivadas se asigna un nivel de priorizacién, donde 1 corresponde a la mas prioritariay 7 a
la menos prioritaria. Asimismo, se establece el presupuesto requerido, expresado en millones de COP. Un mayor detalle de dicho

presupuesto se presenta en el Anexo 19.
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Cronograma de actividades

En la siguiente grafica se presenta una matriz detallada que organiza la secuencia
temporal y la duracién estimada de las principales estrategias priorizadas para la
recuperacion de la rentabilidad en Colombiana Kimberly Colpapel. Este cuadro identifica,
para cada linea estratégica, las actividades especificas, su nivel de prioridad y el tiempo
proyectado de ejecucion en meses, lo que permite visualizar la planificacion integral y la
coordinacién de recursos a lo largo de un horizonte de hasta 24 meses. Esta estructura
resulta fundamental para el plan de intervencién recomendado en el marco de este
trabajo.

El cronograma muestra que las acciones de mayor prioridad, como la
optimizacion de costos, la eficiencia operativa y la reevaluacién estratégica del segmento
de papel higiénico, se concentran en los primeros meses de ejecucién, reflejando la
urgencia de cerrar brechas de eficiencia y rentabilidad. Estas actividades iniciales
comprenden diagndsticos financieros y operativos, ejercicios de benchmarking, rediseno
de estructuras de bajo costo y analisis de alternativas de desinversion, con duraciones
que oscilan entre uno y tres meses por actividad.

A medida que avanza la implementacion, el cronograma incorpora iniciativas de
mediano plazo orientadas a la racionalizacion de gastos operativos, la reestructuracion
financiera y la optimizacion del capital de trabajo, asi como la diversificacion y
reorganizacion del portafolio de productos. Aunque estas acciones tienen una prioridad
secundaria, resultan esenciales para consolidar la estabilidad financiera y reposicionar la
propuesta de valor de la compaiiia.

En las fases posteriores, el cronograma contempla estrategias de innovacién en

sostenibilidad y empaque, asi como el fortalecimiento de alianzas para el abastecimiento
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circular de fibras recicladas. Estas iniciativas, de menor prioridad y presupuesto, buscan
asegurar la adaptacion de la empresa a tendencias emergentes y reforzar su
compromiso con la sostenibilidad.

En sintesis, la estructura del cronograma permite una gestion ordenada y
secuencial de las estrategias, priorizando la eficiencia operativa y financiera en el corto
plazo, y complementando con acciones de innovacion y sostenibilidad en el mediano y
largo plazo. Este enfoque facilita la alineacién de recursos, la asignacion de
responsabilidades y el seguimiento efectivo del avance estratégico, elementos clave para

el éxito del proceso de transformacién empresarial.
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Figura 25

Cronograma de Actividades del Plan de Intervencion para Colombiana Kimberly Colpapel

Mes
Estrateglas ., tagla Derdvada Actividades Sl 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Prioritarias en meses
Diagndsticeo fi i perativo pr del to de papel 3
higiénico
king de de bajo costo 2
Reevaluacion Estratégica |Disefio y simulacidn de una estructura operativa de bajo costo para el 1
dea la Partici in en el segmento 1
Segmento de Papel Evaluacion de la atternativa de i ion (venta de 3
Higiénico del segmento)
Andlisis to-beneficio y de riesgos de cada alternativa 1
Comité de decisidn estratégica con alta direccién 1
Plan de icacién y gestion del cambio 2
Diagnéstico detallado de costos y gastos de produccion y 2
distribucién.
|dentificar los principales “cost drivers™ y comparar con los 2
banchmarks sectoriales.
|dentificacién de inefici y oportunidades de mejora 1
de Lean ing y Six Sigma 1 3
Optimi in de la red loglstica y de distribucién 2
R iacién de contratos con proveedores y aliados loglsti 1
Digitalizacién y control en tiempo real de la cadena de 3
Reduccién y control Saguimient I y ajuste del plan 2
estricto de los costos de D de la red de activos y logistica actual 2
producciony distribucion |"F, o) acién de atternativas de reubicacion o consolidacion de activos 2
Optimizacién de estratégicos
Costos y Andlisis de viabilidad para la integracion de fiota propia de distribucion 2
Eficiencia
Operativa iacion y optimizacién de contratos icos y de transporte 1 1
Implementacién de herramientas de gestién y monitoreo de costos 3
logisticos
Programa de mejora continua en p de produccién y 2
distribucién
Evaluacién de tados y ajustes 2
Di istico detallado de los gastos operativos 1
Identificacién de gastos no iales y oportunidades de reduccid 1
Optimizacién y R ibny ion de contratos de servicios y proveed 1
N izacion de los Digitalizacion y zacion de p nistrativos 2 2
gastos operativos Redisef izacional y ajuste de estructura 2
Imnip it de un sistema de control y seguimiento de gastos 2
Programa de cultura de eficiencia y itability 2
Evaluacién de tados y ajustes 1
Analizar el perfil actual de la deuda 1
|dentificar obli criticas y oportunidades de r i & 1
Renstrsctracin f X BN Con entk financieras y acreedores 2
v :;:rrrll-:acur:rf;:\ é:z:;ﬁi Optimi : de la gestién de cuer.nzs pnr.cobrar 2 2
trabaio Q de la gestion de inventarios 2
N de plazos con proveedores 3
Imiph it de un sistema de monitoreo y control de liguidez. 2
Evaluacién de tados y ajustes 1
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Sl tegia Derivada Actividades LI 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Prioritarias £n meses
Realizar astudio de percepcion de marca y experiencia de usuario en
la categoria de panales. 1
Redigefiar el portafolio de pafiales, priorizando innovacion funcional y
i di Menor precio. 3
Fortalecer la presencia en canales de discounters y cadenas
Reposici iento Agil y fias, ajustando formatos y 3
Adaptativo del Portafolio de F ializar las i i al do en lineas 3
Pafiales ecolégicas implica ne solo incrementar la visibilidad y el
ici i de estos productos, 3
Desarroliar fias de icacién que refi atributos
dife i ¥ [ ional con el dor. 2
Implementar un sistema de retroalimentacién continua con
para ajustar la oferta segln tend del mercado 2
Realizar un analisis comparativo de precios por producto frente a los
principales competidores y ajustar la estructura de precios en la
categoria de cuidade femenine, con el objetivo de fortalecer la
competitividad y capturar valor en los esiratégicos 2z
Expandir presencia en canales de alto crecimiento (discounters,
cadenas especializadas, plataformas digitales) mediante
S ¥ acch e visibil 3
" Lanzar nuevas i con ias de valor,
L::f:;;;":;zz}:ﬂ pricrizando el segmento Value Ultrafina en toallas femeninas, e 3
Femening incorporar lineas 8 en y salud
femenina para diferenciar el portafolio. 3
Diversificacion y Establecer alianzas sociales y ejecutar campafas de comunicacion
Reocrganizacion que for la y &l compromiso de la marca
del Portafolio con las consumidoras. 2
Implementar un sistema continuo de monitoreo de experiencia de
usuario y percepcién de marca, utiizando encuestas, focus groups y
andlisis digital para ajustar la oferta y comunicacién segun el
mercado. 3
Fortalecer S @n di ters y canales de altto
volumen. 3
Desarrollar y lanzar referencias premium con atributos
diferenciadores. 4
0 ¥ con retailers. 2
Di iacién y i el imi y percepcion de marcas blancas en las
Coexistencia Competitiva categorias clave. 5 2
frente a Marcas Blancas Comunicar atributos diferenciales de calidad, innovacién y
P 2
Explorar alianzas con farmacias y tiendas especialzadas para
ampliar presencia. 2
Evaluar servicios o experiencias complementarias para fidelizar
clientes. 2
Lanzar les con padres reales. 2
R ic i de Realizar demostraciones en vive en puntos clave. 2
Incluir muestras en cajas maternales de EPS y clinicas. 2
¥ C con infl i ¥ de padres. 4 2
experiencias de marca con Crear ido digital aducativo y f 2
los padres. Recoger feedback de padres y ajustar la propuesta. 2
Promover resefias y ios en plataformas digitales. 2
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Mes
Estrateglas Duracién
9 Estrategia Derivada Actlvidades 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Prioritarias en meses
Se propone una | igaciin de do en el seg to de 3
tas e i i ia con enfogue
Innovar en productos Sa contenpla el desarrollo de un prototipe de preductos eco- 4
ibles y de pafitos para con fibras
0 para - " -
Se definira un plan de pruebas de laboratorio y piloto industrial de lote
categorias emergentes
como higiene de mascotas minimo viable en linea actual en las plantas de Puerto Tejada o 4
[ ién en & " ia adutta Barbosa.
Sostenibilidad y Se proyecta la conformacion de alianzas con proveedores logisticos
Empaque y canal institucional para piloto comercial en centros geridtricos, 3
veterinarias y supermercados hard discount.
Fortalecer la sostenibiidad Se preve el dss:;:ll;;nnt:sdt:ﬂm técnicoy ﬂn_arrlinsru de viabilidad >
mediante alianzas locales rray—— P — —= -
para el abastecimiento anay Z::n posi ba Bogotd, Med I:[:on Cali 2
circular de fibras X 3 urbanos en Bogotd, Medellin y Gali
recicladas. Se plantea la ejecucion de una prueba piloto con lotes de fibra 2

reciclada en la planta de Tocancipd.
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Evaluacion de Factibilidad

Para culminar el plan de intervencion planteado, se presenta una evaluacion de
factibilidad que permite validar la viabilidad técnica, financiera y organizacional de las
estrategias propuestas, asegurando que las acciones recomendadas sean las mas

adecuadas para la recuperacion y fortalecimiento de Colombiana Kimberly Colpapel.

Supuestos Clave

Se parte de la premisa de que la empresa mantiene una posicion solida de
liquidez, con una razdn corriente superior a 2 y una prueba acida mayor a 1.5, lo cual
asegura la capacidad para financiar las inversiones iniciales sin afectar la operatividad
diaria. Asimismo, se asume que la optimizacion del capital de trabajo liberara flujo de caja
operativo adicional de manera inmediata, mientras que la renegociacién de la deuda,
mayoritariamente no corriente, contribuira a mejorar la estructura financiera y a liberar
flujo de caja de forma progresiva durante los primeros doce meses, alcanzando en
conjunto un incremento estimado de al menos un 10% en el flujo operativo.

Es fundamental definir si se continuara con el negocio de papel o si se realizara
una transformacion radical del mismo, dado que esta categoria representa el mayor
impacto en términos de rentabilidad, debido a la alta competencia de marcas blancas que
presionan los precios y, por ende, la rentabilidad de la compania. Al tratarse de un
producto de consumo masivo de primera necesidad y considerando que Colombiana
Kimberly Colpapel no posee liderazgo en las otras categorias en las que participa, la
salida del negocio de papel implicaria una pérdida significativa del poder de negociacion

frente a los clientes en comparacién con otras compainias. Por lo tanto, la transformacion
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de este negocio mediante la implementacién de metodologias de bajo costo se presenta
como la opcion mas viable para la corporacién en su conjunto.

Estas metodologias, ampliamente estudiadas e implementadas en diversas
industrias, demuestran ser una alternativa viable para segmentos donde no se requiere
diferenciacion ni altos estandares, enfocandose en la optimizaciéon y mejora radical de los
costos de produccion, como es el caso del papel. En linea con esto, la adopcién de
metodologias de mejora continua, como Lean y Six Sigma, permitira, en la primera etapa
del retrenchment, lograr reducciones significativas en los costos de produccién y
distribucion, estimadas entre un 8% y 12% en un horizonte de 18 meses.

Por otro lado, la reorganizacién del portafolio y el lanzamiento de submarcas
economicas estan proyectados para recuperar participacion de mercado, con
crecimientos anuales compuestos (CAGR) del 15% durante los préximos cinco afios,
superando el crecimiento natural de las categorias, especialmente en aquellas con
mayores margenes de rentabilidad y potencial de diferenciacion.

Adicionalmente, la innovacion en sostenibilidad y empaques contribuira a
incrementar la percepcion de valor de los productos, permitiendo un aumento de precios
del 5% en lineas seleccionadas sin que ello implique una pérdida significativa en el

volumen de ventas.

Evaluacién Técnica

Colombiana Kimberly Colpapel cuenta con la infraestructura productiva y la

capacidad instalada necesarias para soportar las mejoras operativas y la diversificacion

del portafolio propuestas. El equipo humano y la estructura organizacional muestran la



Portafolio de Estrategias de Turnaround para la Recuperacién de la 113
Rentabilidad y la Sostenibilidad de Colombiana Kimberly Colpapel

flexibilidad requerida para adaptarse a los cambios, especialmente con el apoyo de
consultoria externa y programas de capacitacion orientados a la gestién del cambio.

La cadena de suministro presenta oportunidades claras de optimizacion, que
permitiran reducir costos logisticos y mejorar los tiempos de entrega, contribuyendo asi a

la eficiencia operativa general.

Evaluacién Financiera

El presupuesto total estimado para la implementacion de las estrategias asciende
a COP $3.130 millones, monto que resulta viable dentro del flujo de caja proyectado y la
capacidad de endeudamiento de la empresa. En la primera fase del proceso de
retrenchment, se espera obtener los mayores beneficios en términos de rentabilidad, los
cuales deberian materializarse en un plazo no mayor a 18 meses. Durante esta etapa, se
ejecutaran recortes y optimizaciones tanto en costos como en gastos operativos a nivel
organizacional. Adicionalmente, como se mencioné anteriormente, se implementara una
estructura de bajo costo diferenciada para la categoria de papel higiénico, lo que se
estima generara una mejora aproximada de 5 puntos porcentuales en el margen bruto y 8
puntos porcentuales en el margen EBIT. El reto adicional en esta fase consiste en
promover un cambio de mentalidad dentro de la organizacion, ya que, al tratarse de una
empresa multinacional, se siguen estandares globales que en muchos casos encarecen
la operacion y la vuelven menos competitiva frente a empresas locales que no
necesariamente estan sujetas a dichos lineamientos.

A partir del segundo afio, se deberan realizar inversiones estratégicas enfocadas
en la gestién de precios en las categorias de mayor margen, tales como panales, cuidado

femenino y pafitos humedos. El objetivo es participar en canales de mayor crecimiento
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con productos de bajo precio que ofrezcan una adecuada propuesta de valor. Estas
acciones deberan ser compensadas con eficiencias productivas derivadas del incremento
en volumenes y una mayor utilizacién de los activos productivos, lo que se traducira en
margenes incrementales de aproximadamente 8 puntos porcentuales en los afos
siguientes. Se proyecta que para el quinto afio el margen bruto alcance un 30%, mientras
que los gastos operativos se mantendran en torno al 14%, alineados con el promedio del
sector y con empresas que actualmente operan bajo estos estandares, lo que confirma la
viabilidad del plan.

El objetivo final es lograr, en el quinto afo, un margen EBIT del 16% y un margen
neto minimo del 12%. Este fortalecimiento de la rentabilidad, sumado a las medidas de
control de costos, permitira revertir la erosion patrimonial, estabilizar el apalancamiento
financiero y consolidar la posicién econémica de la organizaciéon en el mediano plazo.

En términos de flujo de caja libre, ademas de lo anteriormente sefalado, se
impulsaran acciones orientadas a optimizar el capital de trabajo mediante la
renegociacion de plazos con proveedores y la reduccion de los dias de cartera e
inventarios hacia niveles de referencia. Estas medidas permitiran mejorar el ciclo de
efectivo en aproximadamente 40 dias, de los cuales cerca del 80% corresponderia a
cuentas por pagar, rubro en el que se identifica el mayor potencial de mejora frente al
benchmark y a los niveles histéricos que la compafiia ha logrado. Dichas acciones
garantizaran flujos de caja libre positivos y sostenibles durante los préximos cinco afos.

Al descontar estos flujos mediante una tasa de descuento (WACC) calculada
segun la estructura financiera de Kimberly y las rentabilidades del sector, se obtiene que
el valor presente neto (VPN) de los mismos asciende a COP $0,68 billones. Este valor
representa la capacidad maxima de inversion en capital (CapEx) con retorno nulo en un

horizonte de cinco afios. Comparado con las inversiones de capital histéricamente
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realizadas, este monto resulta significativo, mas aun considerando que en los ultimos
afios la compadia ha reducido sus desembolsos en activos fijos debido a su situacion

financiera.

Figura 26

Evaluacioén Financiera Estimada del Plan de Intervencién para Colombiana Kimberly

Colpapel
PyG
Base Afio 1 Aifo 2 Afio 3 Afo 4 Aiio 5
Ingresos Netos 1.28 1.36 1.53 1.75 1.91 2.05
$Billones COP 6% 13% 14% 9% 7%
Gross Margin% 16% 21% 22% 26% 29% 30%
Gastos Operaciones/ Ventas 19% 16% 15% 14% 14% 14%
EBIT% -3% 5% 7% 12% 15% 16%
Utilidad Neta% -9% 0% 3% 8% 1% 12%

% Venta Papel/Total Ventas 30% 29% 28% 26% 25% 24%

Flujo de Caja Libre

Base Ao 1 Afo 2 Afo 3 Afo 4 Afio 5

Flujo de Caja de Libre {0.11) 0.15 0.18 0.30 0.37 0.41
WACC 19%
NPV 0.68

Nota. Los datos presentados corresponden a proyecciones financieras estimadas,
basadas en el cumplimiento de los objetivos esperados para cada una de las estrategias
propuestas, tanto en términos de desempeno financiero como de flujo de caja. Datos
expresados en billones de COP.
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Evaluacién Organizacional

La cultura organizacional puede alinearse con los objetivos de eficiencia y
rentabilidad mediante un liderazgo transformacional que impulse la gestion del cambio.
La comunicacion interna y externa sera un factor critico para el éxito, por lo que se
implementaran campanas de sensibilizacién y formacion continua que faciliten la

adopcioén de las nuevas practicas y estrategias.

Conclusion de Factibilidad

Bajo los supuestos planteados, las estrategias propuestas son factibles desde los
enfoques técnico, financiero y organizacional. La combinacion de optimizacion de costos,
la transformacion del negocio de papel hacia una estrategia diferenciada de bajo costo, la
diversificacion del portafolio y la innovacion sostenible abordan de manera integral las
causas estructurales del deterioro financiero, al tiempo que aprovechan las
oportunidades emergentes del mercado.

Este enfoque integral no solo fortalece la posicién competitiva de Colombiana
Kimberly Colpapel, sino que también establece bases sdlidas para una recuperacion
sostenible. La implementacion disciplinada de estas estrategias, acompafada de un
monitoreo riguroso y continuo de los indicadores clave de desempefio, garantizara que
las acciones generen el impacto esperado.

De esta manera, se prevé que la empresa pueda revertir la tendencia negativa
actual y alcanzar una rentabilidad positiva y sostenible en el mediano plazo, consolidando

su liderazgo y adaptabilidad en un entorno competitivo y dinamico.
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Conclusiones y Recomendaciones

A continuacién, se presentan las conclusiones de la intervencién desarrollada en

la empresa, asi como las recomendaciones para la implementacion del plan de

intervencion propuesto.

Conclusiones

El analisis integral de la rentabilidad de Colombiana Kimberly Colpapel,

sustentado en metodologias financieras y estratégicas, permite llegar a conclusiones que

responden de manera directa a los objetivos especificos planteados y al problema de

investigacion sobre la viabilidad de un proceso de turnaround para revertir la tendencia

negativa de rentabilidad.

1.

El analisis integral del desempefio financiero de Colombiana Kimberly
Colpapel durante el periodo 2019-2023 revela una tendencia sostenida de
deterioro en la rentabilidad y competitividad. A pesar de conservar una
posicion relevante en términos de ingresos y activos dentro del sector, la

empresa ha presentado margenes operativos y netos persistentemente

negativos, con un margen EBIT de -3,1% y un margen neto de -8,5% en 2023.

Este desempenfio contrasta con el crecimiento sectorial y con los resultados de
su principal competidor, Productos Familia, lo que evidencia deficiencias
estructurales en la gestion de costos, eficiencia operativa y capacidad de
adaptacion a las dinamicas del mercado. El deterioro patrimonial y el aumento
del apalancamiento financiero comprometen la sostenibilidad futura de la

organizacién, a pesar de una posicion de liquidez relativamente sélida. Estos
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hallazgos coinciden con la literatura sobre procesos de declive, que resalta la

importancia de identificar tempranamente las sefiales de deterioro y de actuar

de manera proactiva para evitar la profundizacion de la crisis.

El analisis realizado permitié identificar con claridad los factores internos y
externos mas determinantes en la pérdida de rentabilidad de Colombiana
Kimberly Colpapel durante el periodo evaluado. Entre los cinco factores

internos mas relevantes se destacan:

Elevados costos de produccion y distribucion, que representan el 84% de las
ventas netas y limitan el margen de maniobra financiero.

Estructura de gastos operativos superior al promedio sectorial, lo que reduce
la competitividad en precios y restringe la inversion en innovacion.
Deficiencias en la gestion de costos y eficiencia operativa, evidenciadas por
margenes negativos y baja productividad relativa.

Falta de innovacioén y adaptacién en el portafolio de productos, lo que ha
impedido responder a las nuevas tendencias y necesidades del mercado.
Cultura organizacional poco orientada a la rentabilidad y la eficiencia, con
incentivos y procesos internos que no han logrado alinear a todos los

colaboradores hacia objetivos de competitividad y sostenibilidad.

En cuanto a los cinco factores externos mas influyentes, se identifican:

Creciente presién competitiva de marcas blancas y productos de bajo costo,

que han capturado participacién de mercado en segmentos clave.

Expansion de los canales de hard discount, que han modificado las dinamicas

de comercializacion y exigido mayor flexibilidad en precios y formatos.
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e Sensibilidad creciente de los consumidores al precio, lo que ha reducido la
lealtad de marca y favorecido alternativas mas econémicas.

e Falta de diversificacion hacia segmentos emergentes, como el cuidado de
mascotas y productos ecolégicos, donde la demanda ha mostrado mayor
dinamismo.

e Tendencias globales de sostenibilidad y regulaciones ambientales mas
estrictas, que han exigido inversiones y adaptaciones que la empresa no ha
implementado con suficiente rapidez.

Estos factores, tanto internos como externos, han interactuado para limitar la
capacidad de la empresa de competir eficazmente, innovar y sostener su rentabilidad en
un entorno sectorial cada vez mas desafiante.

3. El analisis del desempeno por categorias confirma la urgencia de una
reorganizacion estratégica del portafolio y de la propuesta de valor. A pesar
del crecimiento general del mercado, Colombiana Kimberly Colpapel no ha
logrado capitalizar la expansion en sus principales segmentos, perdiendo
participacion frente a marcas blancas y competidores directos. Las estrategias
de precios agresivas han tenido un impacto limitado, lo que evidencia la
necesidad de fortalecer la diferenciacion, la innovacién y la conexion
emocional con los consumidores. La desconexion con los canales de mayor
crecimiento y la insuficiente adaptacion del portafolio a las nuevas tendencias
de consumo han restringido la capacidad de recuperacion de la empresa. La
literatura sobre turnaround enfatiza que la recuperacién sostenible requiere no
solo ajustes financieros, sino también una revision profunda de la propuesta

de valor y la capacidad de innovar en respuesta a las tendencias del mercado.
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4. La viabilidad de un proceso de turnaround para Colombiana Kimberly
Colpapel depende de la implementacion disciplinada de un portafolio de
estrategias integrales. El diagndstico realizado respalda la necesidad de
priorizar la optimizacion de costos y la eficiencia operativa como condicién
para la estabilizacién financiera. Posteriormente, la diversificaciéon y
reorganizacion del portafolio, junto con la innovacion en sostenibilidad y
empaques, constituyen ejes fundamentales para recuperar la rentabilidad y
fortalecer la posicién competitiva de la empresa. La evidencia empirica y la
literatura académica coinciden en que el éxito del turnaround requiere
liderazgo, gobernanza efectiva y una gestion proactiva del cambio, asi como
la capacidad de adaptar las estrategias a las caracteristicas especificas de la
organizacién y su entorno competitivo. Ademas, se destaca que no existe un
modelo unico de recuperacion, sino que las estrategias deben ser
personalizadas segun la severidad y las causas del declive, integrando tanto

acciones de reduccién como de reposicionamiento y crecimiento.

Recomendaciones

A partir de los hallazgos y conclusiones, se proponen las siguientes
recomendaciones estratégicas para Colombiana Kimberly Colpapel, orientadas a revertir
la tendencia negativa de rentabilidad y asegurar la sostenibilidad a mediano y largo
plazo:

1. Implementar un programa integral de optimizacién de costos y eficiencia

operativa.
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Se recomienda realizar una revision exhaustiva de la estructura de costos de
produccion y distribucion, apoyada en metodologias de mejora continua (Lean
Manufacturing, Six Sigma) y en la digitalizacién de la cadena de suministro. Es
fundamental racionalizar gastos operativos, renegociar contratos y eliminar
procesos redundantes. La reconfiguracion de la red logistica y la evaluacion
de alternativas de transformacion o desinversion en segmentos de bajo
margen, como el papel higiénico, permitiran cerrar brechas de eficiencia y
mejorar la rentabilidad.

2. Reorganizar y diversificar el portafolio de productos, priorizando la innovacién
y la adaptacion a las tendencias del mercado.
La empresa debe fortalecer su presencia en categorias de alto potencial,
como cuidado del bebé y cuidado femenino, mediante el ajuste de precios, la
innovacion funcional y la expansion en canales de alto crecimiento (hard
discount, B2B). Se recomienda explorar nuevos segmentos, como el cuidado
de mascotas, y desarrollar submarcas econémicas para competir con marcas
blancas, sin descuidar la diferenciacién en calidad y atributos emocionales. El
reposicionamiento de productos emblematicos, como los pantaloncitos, debe
apoyarse en campanas de comunicacion emocional y alianzas con
comunidades de padres.

3. Impulsar la innovacién en sostenibilidad y empaques como eje de
diferenciacion y valor agregado.
Colombiana Kimberly Colpapel debe liderar la transiciéon hacia productos y
empaques sostenibles, invirtiendo en materiales biodegradables y en la
creacion de una red de abastecimiento circular de fibras recicladas en alianza

con recicladores locales. La obtencion de certificaciones ambientales y la
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comunicacion efectiva del impacto positivo fortaleceran la reputacion de la
marca y responderan a las expectativas de consumidores y requladores.
Estas iniciativas no solo mejoran la competitividad, sino que abren
oportunidades para acceder a nuevos nichos de mercado y consolidar
relaciones a largo plazo con clientes institucionales.

4. Reestructurar progresivamente el perfil financiero y fortalecer la gestion del

capital de trabajo.

Se recomienda renegociar las condiciones de deuda, optimizar la gestion de
cuentas por cobrar e inventarios y negociar plazos con proveedores para
mejorar la liquidez y la flexibilidad financiera. La implementacion de sistemas
de monitoreo y control de liquidez facilitara la toma de decisiones oportunas y
reducira el riesgo de insolvencia. Estas acciones permitiran liberar recursos
para invertir en innovacién y crecimiento, asegurando la viabilidad del proceso
de turnaround.

En sintesis, la recuperacion de la rentabilidad y la sostenibilidad de Colombiana
Kimberly Colpapel exige una transformacion estructural basada en la eficiencia operativa,
la innovacion estratégica y la gestion proactiva del cambio. La implementacion
disciplinada de las recomendaciones aqui propuestas permitira a la empresa no solo
revertir su situacion financiera, sino también consolidarse como un referente de
resiliencia y liderazgo en el sector de bienes de consumo en Colombia. Este proceso,
ademas, abre espacios para futuras investigaciones sobre modelos de turnaround en
mercados emergentes y sobre la integracion de la sostenibilidad como motor de

competitividad empresarial.
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Anexos

Anexo 1. Analisis Horizontal y Vertical de Estado de Resultados y Balance General de Colombiana Kimberly (2019-2023)

Estado de Resultados 2019 VY1 m VY2 o Lhe s vys % iz s m vya % Hiees s VY5 o e
Ingresos netos por ventas 1.401.944 1.302.283 7% -99.661 1.313.056 L 1% 10.773 1.373.249 5% 60.193 1.279.038 | 7% -94.211
Costo de mercancias vendidas 1.197.440 | 854% 1.168.508 | 89,7% -2% -28.931 1.221.226 | 93,0% 5% 52.718 1.151.762 | 83,9% -6% -69.464 1.071.917  83,8% 7% -79.845
Utilidad bruta 204.504 14,6% 133.775 10,3% | -35% -70.729 91.830 7,0% : -31% -41.944 221.487 16,1% : 141%  129.657 207.121 g 16,2% -6% -14.366
Gastos de venta y distribucion 188.719 13,5% 169.684 13,0% | -10% -19.036 146.633 1.2% | -14% -23.051 201.191 14,7% 37% 54.558 179.697 14,0% = -11% -21.494
Gastos administrativos 57.579 4,1% 55.496 4,3% -4% -2.083 91.726 7.0% 65% 36.230 55.439 4,0% -40% -36.287 67.133 52% 21% 11.694
Otros resultados operativos netos 17.033 1,2% 6.913 0,5% -59% -10.120 32.252 2,5% 367% 25.340 5.810 0,4% -82% -26.442 249 0,0% -96% -5.561
Otros ingresos operativos 18.063 1,3% 7.849 0,6% -57% -10.214 32.711 2,5% 317% 24.862 5.810 0,4% -82% -26.901 249 0,0% -96% -5.561
Otros gastos operativos 1.030 0,1% 936 0,1% -9% -94 458 0,0% -51% -477 0 0,0% | -100% -458 ! 0 0,0% 0% 0
Ganancia operativa (EBIT) -24.762 -1,8% -84.492 -6,5% @ 241% -59.730 -114.276 -8,7% 2 35% -29.784 -29.333 2,1% -74% 84.943 = -39.460 2 -3,1% 35% -10.127
EBITDA 36.068 2,6% -10.224 -0.8% | -128% -46.292 -44.131 -34% | 332% -33.908 30.218 22% | -168% 74.349 32.955 2,6% 9% 2737
Resultado financiero 7.048 0,5% -91.449 -7,0% | -1398%  -98.497 -78.969 -6,0% | -14% 12.480 -146.403 -10,7% | 85% -67.434 -71.937 -56% | -51% 74.466
Otros resultados no operativos netos 0 0,0% 0 0,0% 0% 0 -157.862 -12,0% 0% -157.862 0 0,0% -100% 157.862 0 0,0% 0% 0
Ganancias antes de impuestos -17.714 -1,3% -175.941 -13,5%  893%  -158.228 -351.107 | -26,7% 100% -175.165 -175.736 | -12,8% | -50%  175.371 -111.397 | -8,7%  -37% 64.339
Impuesto a la renta -5.644 -0,4% ! 6.865 0,5% | -222% 12.509 5.702 0,4% -17% -1.163 11.847 0,9% 108% 6.145 2.143 0,2% -82% -9.704
Ganancia (Pérdida) Neta -23.358 1,7% . -169.076 | -13,0%  624% _ -145.718 -345.405 | -26,3%  104% -176.328 : -163.889 | -11,9% : -53% _ 181.516 : -109.254 | 8,5%  -33% 54.635
HY2-1 HY3-2 HY4-3 HY5-4
Balance General 7 VY2 % $ VY3 % s m vya4 % $ m VY5 %
Activos Totales 2.463.774 100% @ 2.604.715 100% 6% 140.941 2.671.198 . 100% 3% 66.483 2.335.605 100% -13% (335.593) :  2.019.630 100% -14%  (315.975)
Activos no corrientes 1.909.698 78% 1.941.859 75% 2% 32.161 1.753.601 . 66% -10%  (188.258) 1.435735  61% -18% (317.866) :  1.286.954  64% -10%  (148.781)
Propiedad, planta y equipo 725.012 29% 817.904 31% 13% 92.891 842351 | 32% 3% 24.447 937.240 | 40% 1% 94.890 914.439 = 45% 2% (22.801)
Comerciales y otras cuentas a cobrar no corrientes 520 0% 487 0% -6% (32) 608 0% 25% 120 - 0% -100% (608) - 0% 0% 0
Cuentas por cobrar no corrientes 520 0% 487 0% -6% (32) 608 0% 25% 120 - 0% -100% (608) - 0% 0% 0
Activos financieros a largo plazo 1.183.808 48% 1.105.549 42% 7% (78.259) 878.312 | 33% -21%  (227.237) 483.655 | 21% -45%  (394.657) | 371.393 | 18% -23%  (112.262)
Inversiones en subsidiarias 1.183.808 48% 1.105.549 42% 7% (78.259) 878.312 | 33% -21%  (227.237) 483.655 | 21% -45%  (394.657) : 371.393 | 18% -23%  (112.262)
Otros activos financieros no corrientes 0 0% 0 0% 0 - 0% 0% 0 - 0% 0% 0 H - 0% 0% 0
Activos diferidos 359 0% 17.836 1% 4874% 17.478 32.247 1% 81% 14.410 14.755 1% -54%  (17.492) : - 0% -100%  (14.755)
Activos no corrientes por impuesto diferido 359 0% 17.836 1% 4874% 17.478 32.247 1% 81% 14.410 14.755 1% -54% (17.492) : - 0% -100%  (14.755)
Otros activos no corrientes 0 0% 83 0% 83 85 0% 3% 2 85| 0% 0% 0 H 1.122 1 0% 1227% 1.037
Activos Corrientes 554.076 22% 662.856 25% 20% 108.780 917.597 | 34% f 38% 254.741 899.870 | 39% -2% (17.727) 732.676 | 36% -19%  (167.194)
Inventarios 162.759 6% 164.357 6% 8% 11.599 206.860 8% 26% 42.503 250.474 | 1% 21% 43614 196.756 | 10% -21% (53.718)
Comerciales y otras cuentas a cobrar 315.502 13% 414.879 16% 31% 99.377 570.498 | 21% 38% 155.619 614.936 | 26% 8% 44.438 497.070 | 25% -19%  (117.866)
Cuentas comerciales por cobrar 244.280 10% 285.015 1% 17% 40.735 376.182 . 14% 32% 91.167 270.292 | 12% -28%  (105.890) : 238.626 . 12% -12% (31.666)
Créditos de impuestos 71.223 3% 129.864 5% 82% 58.642 194.316 % 50% 64.452 344.644 | 15% 7% 150.328 258.444 | 13% -25%  (86.200)
Activos financieros de corto plazo 534 0% 0 0% -100% (534) - 0% 0% 0 - 0% 0% 0 i - 0% 0% 0
Otros activos financieros corrientes 534 0% 0 0% -100% (534) - 0% 0% 0 - 0% 0% 0 i - 0% 0% 0
Efectivo o Equivalentes 84.410 3% 80.320 3% -5% (4.090) 117.394 4% 46% 37.074 33.063 1% -72% (84.331) 35.303 2% 7% 2.240
Otros Activos Corrientes 871 0% 3.299 0% 279% 2.429 22.844 1% 592% 19.545 1.397 0% -94% (21.447) 3.547 0% 154% 2.150
Total de patrimonio y pasivos 2.463.774 100% = 2.604.715 100% 6% 140.941 & 2.671.198 | 100% z 3% 66.483 2.335.605 100% -13%  (335.593) 2.019.630 100% -14%  (315.975)
Total de patrimonio 1.989.364 81% 1.825.753 70% -8% (163.611) 1.517.100  57% | -17% (308.653) 1.174.257 50% -23% (342.843) :  1.047.015 52% 1% (127.242)
Patrimonio neto atribuible a los propietarios de la contro  1.989.364 81% 1.825.753 70% -8% (163.611) 1.517.100 | 57% -17%  (308.653) 1.174.257 | 50% -23%  (342.843) .  1.047.015  52% -11%  (127.242)
Capital Suscrito 992.607 50% 992.607 54% 0% 0 992.607 | 65% 0% 0 874.230 | 74% -12%  (118.377) : 874.230 | 83% 0% 0
Prima de emisién 158.058 8% 158.058 9% 0% 0 158.058 | 10% 0% 0 305.118 | 26% 93% 147.060 305.118 | 29% 0% 0
Otras reservas 1.352.580 68% 1.358.046 74% 0% 5.466 1.394.797 | 92% 3% 36.751 1.304.753 | 111% -6% (90.044) 1.286.765 | 123% -1% (17.988)
Resultados acumulados (513.882) | -26% = (682.958) | -37% | 33%  (169.077) | (1.028.362) -68% | 51%  (345.404)  (1.309.844) -112% | 27%  (281.481)  (1.419.098) -136% 8%  (109.254)
Pasivos Totales 474.410 19% 778.962 30% 64% 304.552 1.154.097  43% @ 48%  375.136 1.161.348  50% 1% 7.251 972.615 | 48% -16%  (188.733)
Pasivos no corrientes 48.097 10% 49.045 6% 2% 948 46.267 4% -6% (2.778) 618.689 | 53% 1237% 572.422 639.254 | 66% 3% 20.565
Créditos y préstamos no corrientes 14.277 3% 13.244 2% % (1.032) 11.911 1% -10% (1.333) 617.078 | 53% 5081% 605.167 : 628.994 . 65% 2% 11.916
Otros pasivos no corrientes 0 0% 662 0% 662 33 0% -95% (629) - 0% -100% (33) - 0% 0% 0
Ingresos diferidos, gastos devengados y otros pasive ~ 32.289 7% 33.479 4% 4% 1.190 32.623 3% -3% (856) - 0% -100%  (32.623) ! 8.543 1% 0% 8.543
Pasivos Corrientes 426.313 90% 729.917 94% 1% 303.604 1.107.831 | 96% 52%  377.914 542.659 | 47% -51%  (565.172) : 333.361 | 34% -39%  (209.298)
Créditos y préstamos corrientes 52.221 1% 239.906 31% 359% 187.686 449.776 | 39% 87% 209.870 2115 0% -100% (447.661) | 3.834 0% 81% 1.719
Comerciales y otras cuentas a pagar 345.209 73% 465.120 60% 35% 119.911 629.318 | 55% 35% 164.198 512.076 | 44% -19%  (117.242) : 305.504 | 31% -40%  (206.572)
Cuentas Comerciales por pagar 345.209 73% 465.120 60% 35% 119.911 629.318 | 55% 35% 164.198 512.076 | 44% -19%  (117.242) 305.504 | 31% -40%  (206.572)
Provisiones para otros pasivos y gastos 22.938 5% 20.573 3% -10% (2.365) 18.849 2% -8% (1.724) 23.858 2% 27% 5.009 23.434 2% 2% (424)
Otros pasivos corrientes 0 0% 0 0% 0 - 0% 0% 0 - 0% 0% 0 H - 0% 0% 0
Pasivos corrientes por impuesto a la renta 7.476 2% 5.976 1% -20% (1.500) 11.587 1% 94% 5.611 6.221 1% -46% (5.366) 2.306 0% -63% (3.915)
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Anexo 2. Mezcla de Canales de Distribuciéon — Categoria Papel higiénico Total Mercado y Kimberly
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Anexo 4. Share of Market Kimberly Clark por Canales de Distribucion — Categoria Papel higiénico
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Anexo 5. Share of Market Kimberly Clark por Segmentos — Categoria Papel higiénico
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Anexo 6. Mezcla de Canales de Distribuciéon — Categoria Panales Desechables Total Mercado y Kimberly
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Anexo 7. Mezcla de Segmentos — Categoria Pahales Desechables Total Mercado y Kimberly
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Anexo 8. Share of Market Kimberly Clark por Canales de Distribucion — Categoria Paihales Desechables
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Anexo 9. Share of Market Kimberly Clark por Segmentos — Categoria Paihales Desechables
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Anexo 10. Mezcla de Canales de Distribucién — Categoria Cuidado Femenino Total Mercado y Kimberly
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Anexo 12. Mezcla de Subsegmentos de Toallas y Protectores — Categoria Cuidado Femenino Total Mercado y Kimberly
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Anexo 13. Share of Market Kimberly Clark por Canales de Distribucion — Categoria Cuidado Femenino
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Anexo 14. Share of Market Kimberly Clark por Segmentos — Categoria Cuidado Femenino
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Anexo 15. Share of Market Kimberly Clark por Subsegmentos Toallas — Categoria Cuidado Femenino
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Anexo 16. Share of Market Kimberly Clark por Subsegmentos Protectores — Categoria Cuidado Femenino
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Anexo 17. Share of Market Kimberly Clark Tampones — Categoria Cuidado Femenino
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Anexo 18. Andlisis de la Ventaja Competitiva Logistica de Familia frente a Kimberly

Clark en el Segmento de Papel en Colombia.

1. Procedimiento

Con el objetivo de identificar de manera direccional la ventaja competitiva de
Familia en el segmento de papel, se realizd un analisis comparativo de la estructura
logistica de las principales empresas del sector: Familia y Kimberly Clark. El analisis se
centro en la localizacion de sus operaciones de produccion y almacenamiento, asi como
en los costos asociados al transporte de productos terminados hacia los principales
mercados del pais.

Familia cuenta con dos centros de produccion y almacenamiento ubicados en
Tocancipa y Cali, mientras que Kimberly Clark opera una uUnica planta de produccion en
Puerto Tejada, Cauca. Para evaluar el impacto de esta diferencia, se seleccionaron las
zonas que concentran el 90% de la poblacion colombiana. En cada una de estas zonas,
se identifico el costo de transporte desde los Centros de Distribucion (CEDI) de ambas
empresas hacia la ciudad capital de cada departamento, utilizando la plataforma oficial
SICETAC, regulada por el Estado, bajo condiciones homogéneas: tipo de vehiculo
(camién furgon de 3 ejes) y tiempos de transito similares.

En el caso de Familia, se determin6 para cada departamento el origen logistico
mas eficiente en términos de costo de transporte. Posteriormente, se ponder? la tarifa de
transporte por peso de cada ciudad, utilizando como criterio el nimero de habitantes,
dado que la categoria de papel higiénico presenta una penetracion del 99% en los
hogares colombianos, lo que justifica el uso de la poblacién como variable de

ponderacion.
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Adicionalmente, se realizé una estimacion del precio de venta del fabricante,
partiendo del precio de venta al publico de un producto de papel, al cual se le desconto el
IVA y un margen estimado de la cadena de distribucion. Se calcularon las dimensiones
promedio de un paquete de papel higiénico y, considerando la capacidad volumétrica
(m?3) del camion, se determind el nimero de paquetes que pueden ser transportados por
viaje (cubicaje).

Finalmente, al costo promedio por camidn se le sumé un porcentaje
representativo de la ganancia del transportista para obtener el costo final promedio por
viaje. Con el cubicaje, se calculd el costo de transporte por caja para cada empresa. Esta
informacion permitié estimar el peso del gasto logistico sobre las ventas, expresado

como porcentaje del precio de venta del fabricante.

Kimberly Clark Familia

% Participacién

Departamento  # Poblacién 2025* % Part % Peso Origen Valor Origen Valor

Acum.
Bogota, D.C. 7,829,539 [15.0% 15% 17% 4,650,712 Tocancipa 1,326,741
Antioguia 6,903,721 13.1% 28% 15% 4.717,205 4,691,667
Valle del Cauca 4,647,367 B.A% 37% 10% 1,226,062 Cali 1,226,062
Cundinamarca 3,553,293 6T% 44%  T% 4,650,712 1,326,741
Atlantico 2827124 54% 49% 6% 8,236,698 6,804,910
Santander 2376736 45% 54% 5% 6,474 762 Tocancipa 4,130,350
Baolivar 2,264,523 43% 58% 5% 7,991,682 6,791,339
Cdrdoba 1,814,778 36% 62% 4% 6,680,080 6,612,343
Narifia 1,709,880 32% B5% 4% Puerto Tejada 4,038,797 Cali 4,038,797
Norte de Santander 1,709,570 32% 68% 4% Planta 7,718,124 Tocancipa 4,989,532
Cauca 1,574,506 3.0% T1% 3% 2,850,814 Cali 2,850,814
Magdalena 1,513,782 28% T4% 3% 8,275,166 6,553,715
Cesar 1,395486 26% 7% 3% 7,510,364 6,174,186
Tolima 1,380,948 26% 79% 3% 3,794,934 3,431,597
Boyaca 1,311,983  25% 82% 3% 6,168,545 Tocancipa 2,774,114
Huila 1192273  23% 84% 3% 4,086,169 3,945,383
Meta 1145766 @ 22% B6% 2% 6,067 602 3,256,981
La Guajira 1,057,252 88% 2% 8,453,651 7,680,090
Caldas 1,046,110 90% 2% 3,709,492 3,999,898

Total Colombia 52,695,952 5,200,819 3,750,901
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Papel Higienico Scott x 12 Rollos .

PWVP (Precio de Venta al Piblico) 22000
VA 19%

Margen Estimado (Productor a Consumidor) 35.0%
Precio Estimado de Venta - Fabricante 12,017

Dimensiones - Transporte

Capacidad Promedio camion 3 gjes 50 M3
Dimensiones - 1 Rollo de Papel

Altura 0.0840 Metros
Largo 0.1200 Metros
Amcho 01200 Metros
Yolumen 1 Rollo 0.0012 M3
Volumen 1 Parquete x12 0.0145 M3
Cubicaje (Paquetes x Camion) 3,445

2. Resultados

El analisis evidencié que el costo de transporte ponderado por vehiculo para
Kimberly Clark asciende a $5.200.819, mientras que para Familia es de $3.750.901, lo
que representa una eficiencia del 28% a favor de Familia. Esta diferencia se atribuye
principalmente a la mayor capilaridad logistica de Familia, que le permite optimizar rutas
y reducir distancias promedio hacia los principales mercados.

Al calcular el costo de transporte por caja y su incidencia sobre el precio de venta
del fabricante, se identificd que el gasto logistico representa un porcentaje menor para
Familia en comparacién con Kimberly Clark. Especificamente, la diferencia es de 4,2
puntos porcentuales (pp) en el margen, en detrimento de Kimberly Clark. Sin embargo,
considerando que Familia opera con flota propia de transporte, eliminando el margen de
ganancia del transportista, la desventaja competitiva de Kimberly Clark se amplia a 6,0

pp.
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Estos resultados ponen de manifiesto una significativa oportunidad de mejora
logistica para Kimberly Clark en el segmento de papel, especialmente en una categoria
que, pese a su alta penetracion, tiende a estar desvalorizada dentro del portafolio de
productos. La estructura logistica de Familia, basada en la diversificacion geografica de
sus operaciones y el uso de flota propia, constituye una ventaja competitiva relevante en

términos de eficiencia de costos y capacidad de respuesta al mercado.

Andlisis - Margen de Ganancia (Transporte) para ambos Fabricantes

Costo Transporte x Camidn Kimberly Clark Familia

Costo Promedio de Transporte 5200819 3,750,901
Margen de Ganancia (Transporie) 20.0% 20.0%
Costo Final Promedio de Transporte 6,240,983 4,501,082
Cubicaje 3,445 3445
Costo Final Promedio de Transporte x Paquete 1,811.8 1,306.7

% de Transporte /(Precio estimado de Venta -

0 o
Eabricante) 15.1% 10.9% 4.2 pp

Andlisis - Margen de Ganancia (Transporte) Gnicamente para Kimberly Clark

Costo Transporte x Camidn Kimberly Clark Familia

Costo Promedio de Transporte 5200819 3,750,901

Margen de Ganancia (Transporie) 20.0%

Costo Final Promedio de Transporte 6,240,983 3,750,901

Cubicaje 3,445 3,445

Costo Final Promedio de Transporte x Paquete 1,811.8 1,088.9

% de Transporte /{Precio estimado de Venta - . .

Fabricante) 151% a.1% 6.0 pp
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Anexo 19. Detalle calculo presupuesto requerido — Plan de Intervencién.

Recursos Estudios Estrategicos
ategia ategia Estudios Técnicos /
aci6 OP § (Millone COP $ (Millones) Humanos COP $ (Millones;
Prioritaria ada oa ) o ) Validaciones
7 Estudio de rentabilidad por
Grupo Interdiciplinario subcategorfa y canal
Reevaluacion Grupo interdisciplinario (10 personas, 30% dedicacion, 8M/mes) P P!
v de la corporacion de y
Estratégica de la Pdiubaslasuibod Estudio de elasticidad-precio y
Participacion en el Equipo de liderazgo (3 personas, 10M/mes) 200 peracio 80 promociones
e la organizacion.
Segmento de Papel [t
Higiénico Consultor externo (34M/mes) 27 quip K Estudio de participacion de
Consultor Externo
mercado y percepcion vs. marcas
blancas
102
324
6 personas, 30% Dedicacin (Operaciones, Logistica, Compras, Costos y
Finanzas): 6M/mes
Lider de proyecto: 10M/mes 20 180
Consultor externo: 40M/mes Equipo de Diagnéstico logistico y simulacion
de rutas
" Operaciones,
Reduccién y control 120
Logistica, Compras, "
estricto de los costos Benchmark de costos operativos
S Costos y Finanzas 60
de y en la industria.
. distribucion interno.
Optimizacion de 72 Lider de Proyecto. Consultoria en eficiencia de planta
Costos Consultor Externo.
s, y abastecimiento
3 personas (Operaciones, compras, logistica): 8W/mes
Operativa P ©p Ppras, logistica)
Lider de proyecto: 10M/mes 30 180
Consultor externo: 40M/mes
80
60
Equipo local (Finanza Auditorfa de gastos indirectos y
Optimizacién y 6 personas (Finanzas, Administracion, compras)l: 5M/mes 4 ocal (Finanzas, benchmarking interno
Administracion,
racionalizacion de los 80 GComproe Legal. i) 20
gastos operativos Lider de proyecto: 10M/mes ompras, Legal, etc. Estudio de automatizacién o
Lider de Proyecto ?
tercerizacion de procesos
20
Estudio de capital de trabajo
48 6ptimo.
Reestructuracién 4 personas (compras, operaciones, finanzas): 4M/mes Equipo Financiero
financiera y . Interno, compras y Evaluacién de politicas de crédito
optinizacion el Lider interno: 10M/mes 20 98 operacionss 22
capital de trabajo Consutor externo: 30M/mes Consultor Externo. )
2 Estudio de pagos y términos con
proveedores
Estudio de comportamiento por
segmento (baby/toddler)
Testeo de empaque y producto en
Reposicionamiento Equipo de Marketin puntos de venta
Agil y Adaptativo del 20 Personas de Marketing: 10M/mes 600 600 auipe 9. 120
° Ventas e Innovacion
Portafolio de Panales Estudio de precios por canal
Segmentacion y analisis de
consumo (apoyo externo tipo
Nielsen)
Benchmarking de innovacion
(casos de éxito)
Encuesta de percepcion de marca
Reconstruccion de Equipo de Marketing, y fidelidad
Liderazgo en Cuidado 15 personas (Marketing, Finanzas, I+D, Logistica): 10M/mes promedio 369 369 Finanzas, Ventas, 1+D 81
Diversificacion y Femenino y Logistica Prueba de absorcién y confort con
Reorganizacion usuarias
del Portafolio
Estudio de percepcion frente a
marcas blancas
Diferenciaciény Estudio de valor percibido por
oexistenci Equipo de Marketing consumidores
20 personas: Marketing, I+D, Ventas (6 M/mes promedio) 360 360 ' 60
Competitiva frente a 1+D y Ventas Al
Analisis de rentabilidad de
Marcas Blancas o
presentaciones econsmicas
Reposicionamiento de
Focus group con
pantalonaitos Equipo de Marketin adres/cuidadores
mediante reconexion | 20 personas de Marketing, Logistica, Produccion y Comunicaciones (10 Mimes quip ceting, P
lonaly T omadio 320 320 Produccién, Logistica 80
emoc Comunicaciones Estudio de habitos de compra del
experiencias de marca
segmento
con los padres.
Equipo de +D,
Innovar en productos 2 personas (1+D, Mkt) 8M/mes 24 Marketing
bio ::;:’:::;ss Y era 1 SEauipo do 1D Prueba de biodegradabilidad
, ” /anta, equipo de Efoadn (1aboraton
ategorias 3 personas (+D + planta) 6M/mes 25% Dedicacion 51 P P certificada (laboratorio)
T o o Disefio técnico de prototipos
9 2 personas (Ventas) 5M/mes 30% Dedicacion 9 Ventas
incontinencia adulta
Innovacion en
Sostenibilidad y
Empaque Fortalecer la 3 Personas de Sostenibilidad 9M/mes: 48
i Estudio logistico de recoleccion y
mediante alianzas clasificacion
Equipo de
locales para el 3 Personas + 1 Coordinador 9M/mes 48 128 22
Sostenibilidad e
abastecimiento n técnica con pruebas en
circular de fibras planta
recicladas. 2 Personas Sostenibilidad 9 M/mes. 32
2,566 564
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